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Sammanfattning 
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Författare: Linus OIsson och Loris Dall 
 
Handledare: Susanne Arvidsson 
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Syfte: Att undersöka hur kvaliteten av hållbarhetsrapportering enligt GRI påverkar lönsamhet 
i Large Cap företag på stockholmsbörsen. 
 
Metod: Kvantitativ metod med deduktiv ansats.  
 
Teoretiska perspektiv: Teorier som använts är legitimitetsteori och intressentteori, även triple 
bottom line har använts ur ett teoretiskt perspektiv. Vidare har tidigare forskning använts för 
att bygga upp en stark teoretisk grund. 
 
Empiri: Hållbarhetsrapporter har undersökts för att fastställa kvaliteten på 
hållbarhetsrapporteringen i enlighet med GRI:s riktlinjer. Kvaliteten har sedan ställts mot 
olika lönsamhetsmått i en regressionsanalys för att fastställa om det finns några samband. 
 
Resultat: Resultaten av studien är att inga signifikanta samband hittas mellan kvaliteten på 
hållbarhetsrapportering och lönsamhet. 
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Abstract 
 
Title: GRI & Profitability 
 
Seminar date: 2017-05-29 
 
Authors: Linus Olsson and Loris Dall 
 
Advisor: Susanne Arvidsson 
 
Key words: Profitability, Sustainability, regression analysis, GRI, triple bottom line  
 
Purpose: To study how the quality of sustainability reporting affects profitability in large cap 
companies on Stockholm stock exchange. 
 
Methodology: Quantitative method with deductive approach. 
 
Theoretical perspectives: Theories used in this thesis are legitimacy theory and stakeholder 
theory, also triple bottom line has been used from a theoretical perspective. Earlier research 
has been used to establish a strong theoretical foundation. 
 
Empirical foundation: Sustainability reports have been studied to determine the quality of the 
sustainability reporting per GRI guidelines. The Quality has then been put against different 
profitability measurements in a regression analysis to determine if there are any relationships 
between them.  
 
Conclusions: The results show no significant relationships between the quality of 
sustainability reporting and profitability. 
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Förord 
Vi vill rikta ett stort tack till vår handledare Susanne Arvidsson som har haft stort tålamod 
med oss och som med sina snabba svar och utförliga kommentarer varit till mycket stor hjälp i 
vårt uppsatsskrivande.  
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Ordlista 
GRI – Global Reporting Initiative 
CSR – Corporate Social Responsibility 
EU – Europeiska Unionen 
ROA – Return on Assets 
ROE – Return on Equity 
OECD – Organisation for Economic Co-operation and Development 
VIF – Variance Inflation Factor 
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1. Inledning 
I detta kapitel kommer vi gå igenom en bakgrund för att introducera ämnet där vi förklarar 
hur omfattningen av rapporteringen ser ut i dagens samhälle. Vi presenterar även en 
problemformulering som definierar hållbarhet och hur företag jobbar med legitimitet. Även 
tidigare forskning kring hur hållbarhet påverkar företags finansiella prestation presenteras. 
Den tidigare forskningen mynnar sedan ut i syfte och frågeställning. 
1.1 Bakgrund 
Pressen på företag att bli mer socialt ansvarsfulla har ökat under de senaste åren, mycket på 
grund av ökad tillgång till information i form av digitala rapporter och sociala medier. Det 
ökade fokuset kring socialt ansvarstagande har bidragit till att begreppet intressenter har 
breddats och inkluderar många andra parter än bara aktieägare, som till exempel kunder, 
anställda och människor som lever i områden där företaget verkar (Miles, 2012). 
Företagsledare får allt större utmaningar att bemöta förväntningar från en allt bredare växande 
grupp intressenter men samtidigt måste företagsledningen fortfarande leverera avkastning till 
aktieägare. På grund av detta är hållbarhet nu en viktig ingrediens för företags långsiktiga 
framgång (The Guardian).  
Den 22:a oktober 2014 skapades ett EU-direktiv, 2014/95/EU, vilket handlar om vilken icke-
finansiell information som vissa stora företag måste tillhandahålla. Direktivet riktar sig främst 
till stora företag (EUR-Lex, 2014). Den 1:a december 2016 antas detta direktiv i form av en 
ny lag i Sverige som innebär att stora företag kan tvingas upprätta hållbarhetsredovisning. 
Den nya lagen innebär att företag måste redovisa hur de agerar i ett antal olika 
hållbarhetsfrågor kring miljö, sociala frågor och andra frågor som handlar om mänskliga 
rättigheter (hållbarhetslagen.se). EU rekommenderar att företag ska använda sig av globalt 
erkända riktlinjer och nämner specifikt GRI som ett exempel i direktivet. (EUR-Lex, 2014) 
Global reporting initiative (GRI) är en oberoende organisation som skapar riktlinjer för att 
rapportera kring hållbarhet. Riktlinjerna är standardiserade för att kunna appliceras på många 
olika företag. De täcker flera olika aspekter av hållbarhet; sociala, miljö och ekonomiska. I 
maj 2013 kom GRI ut med en fjärde version av sina riktlinjer kring hållbarhetsrapportering, 
G4. De som rapporterar enligt GRI måste dock inte börja använda dessa riktlinjer förrän i 
rapporter som publicerats efter den 31:a december 2015, vilket innebär att de företag som 
publicerat hållbarhetsredovisningar innan detta datum kan ha använt sig av GRI G3, som var 
den tidigare standarden (globalreporting.org). 
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I dag rapporterar fler och fler företag kring hållbarhet. I en rapport från KPMG (2015) 
beskrivs att av de 250 största företagen i världen rapporterar 92 procent kring hållbarhet, och 
så mycket som 74 procent av företagen rapporterar kring hållbarhet i enlighet med globala 
standarder som skapats av Global reporting initiative (GRI).   
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1.2 Problemdiskussion 
I bakgrunden gick vi igenom hur företag arbetar med hållbarhet, vidare kan dock diskussion 
föras kring hur egentligen hållbarhet definieras? Hållbarhet är ett brett begrepp med många 
olika definitioner. Moran et al. (2008) beskriver hållbarhet som användandet av resurser 
långsammare eller lika snabbt som de återskapas. En annan definition som har mer fokus på 
mänskligheten är presenterad av Gendreau (2011). Hennes forskning fokuserar på att se 
hållbarhet som rättvis hållbarhet, det hon menar med detta är att människor ska ha rätt att leva 
i ett samhälle som inte på något sätt kan leda till någon typ av skada för människan, vare sig 
det är fysisk eller psykisk på grund av utsläpp och liknande. Ytterligare en definition 
presenteras av Milne & Gray (2012) vilken innebär att man inte bara ska producera hållbart 
utan man ska även underhålla ekosystem och även bibehålla olika arter för att förhindra att de 
försvinner. Det kan konstateras att det finns många olika sätt att definiera hållbarhet och 
Bateh et al (2013) menar att hållbarhet med alla dess olika definitioner gör det svårt för 
företag att ha en generell definition som fungerar för alla företag över hela världen.  
Sneirson (2009) beskriver i sin artikel om triple bottom line, att företag som vill vara hållbara 
måste lyckas skapa balans i tre olika dimensioner; ekonomisk hållbarhet, miljö och social 
rättvisa. Genom att använda triple bottom line kan ett företag mäta sina finansiella framgångar 
samtidigt som de kan se hur mycket de påverkar framtida generationers möjligheter. Artikeln 
beskriver att om ett företag strävar mot att vara mer hållbara hittar de oftast sätt att producera 
effektivare vilket i sin tur kan leda till högre lönsamhet för företaget, samtidigt som de arbetar 
på ett hållbart sätt. GRI bygger på triple bottom line och anledningen till detta är, enligt 
Moneva et al. (2006), att eftersom hållbarhet är ett ämne som är svårt att definiera kan det 
delas in i tre olika dimensioner vilket blir ett sätt att göra det enklare att kvantifiera.  
Moneva et al. (2006) diskuterar även hur hållbarhetsrapporter kan vara vinklade och att det är 
viktigt att förstå, dels för vad och för vem rapporteringen publiceras, men även hur det 
rapporteras kring hållbarhet. Företag använder sig av hållbarhetsrapporter för att på ett 
strategiskt sätt kunna bemöta intressenter, desto viktigare intressenten är för företagets 
överlevnad desto mer fokus kommer företaget att lägga på att uppfylla intressenternas 
förväntningar (Ullmann, 1985). Dessa saker går väl i led med legitimitetsteorin och 
intressentteorin som vi kommer gå in på i teoriavsnittet. Hållbarhetsrapportering har även 
kommit att spela en viktig roll i hur företag förstår och uppfattar hållbarhet (Higgins & 
Coffey, 2016). Det har gett företagen en röst som de kan använda för att tala om och 
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demonstrera sina hållbarhetsprestationer och ger samhället mer insyn kring hur företag jobbar 
med hållbarhet (Higgins & Coffey, 2016). 
För att belysa problematiken i den här uppsatsen måste vi definiera hur 
hållbarhetsinformationen som företag presenterar kan ses innehålla olika nivåer av kvalitet. 
Det finns olika studier som belyser hur kvalitet kan tolkas i redovisningssammanhang. 
Legenzova (2016) beskriver att kvalitet i redovisningssammanhang ökar när 
informationsasymmetrin minskar mellan företag och olika intressenter, samt när företag följer 
olika redovisningsstandarder, som till exempel IFRS eller US GAAP. Kvaliteten av 
redovisningen ökar desto bättre standarderna följs. Gällande kvalitet i 
hållbarhetsrapporteringen beskriver Martínez-Ferrero et al. (2015) att de företag som generellt 
sett har hög kvalitet i den finansiella redovisningen också tenderar att ha hög kvalitet eller 
vilja att presentera mycket information kring hållbarhetsarbete. Studien hittar också att 
företagsstorlek och räntabilitet på totalt kapital har positiv korrelation med högre kvalitet på 
hållbarhetsinformation. Vidare i studien beskrivs att i ett samhälle där hållbarhetsarbete är en 
förutsättning för att kunna konkurrera, är hållbarhetsarbete ett viktigt strategiskt verktyg, 
varpå kvalitén av informationen spelar stor roll.  
Rapportering kring hållbarhet ligger dock inte på samma nivå som finansiell 
redovisning.  Även om det finns standarder saknas det specifika lagar och regler för bokföring 
av hållbarhetsinformation (Harrell 2015). Det finns väletablerade system för revision av 
finansiell information. Revisorer spelar en viktig roll för att se till att informationen är 
tillförlitlig och även till viss del säkerställa att företagsledningen skött sig. Organisationer så 
som revisorsnämnden övervakar revisorers arbete genom att hantera eventuella anmälningar 
men när det gäller revision av hållbarhet saknas det sådana mekanismer. I många fall utförs 
revisionen av små konsultfirmor som jobbar med hållbarhet (Harrell 2015).  
Den ökade fokusen på hållbarhet har också lett till att exempelvis vissa långtidsägare av 
aktietillgångar, såsom pensionsfonder, ökar pressen på sina kapitalförvaltare att ta hänsyn till 
mer än bara finansiell information. Det råder dock delade meningar kring huruvida företag 
som aktivt jobbar med hållbarhet och därigenom rapporterar kring det är mer lönsamma än 
företag som inte är lika aktiva i hållbarhetsarbetet. Sneirson (2009) hävdar att grön 
företagsamhet kan leda till att ett företag får offra en del av sin vinst för att kunna upprätthålla 
en organisation som bidrar till ett hållbart samhälle. Detta gör det svårt för företag som vill bli 
mer hållbara att visa det, då de konstant måste försöka jobba mot ett hållbart företagande utan 
att bekosta aktieägarna. Företag strävar oftast efter att maximera aktieägarnas avkastning, en 
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förklaring kan vara normer i samhället, där rädslan för att bli av med investerare kan driva 
företag till att vilja tillfredsställa aktieägarna. Företag ses ofta som en enhet som ska 
maximera aktieägarnas avkastning från samhällets sida, vilket även det, kan bidra till att 
företag vill maximera aktieägarnas utdelning (Sneirson, 2009). Choi et al. (2010) menar 
däremot att det finns resultat som talar för ett positivt samband mellan hållbarhet och 
lönsamhet, speciellt kopplat till de viktigaste intressenterna hos företag, vilka oftast är de som 
är påverkade av social hållbarhet. Detta innebär att social hållbarhet möjligen skulle kunna 
bidra till ökad lönsamhet. López et al. (2007) menar att när ett företag börjar tillämpa 
hållbarhet i sitt företagande blir vinsten lidande men det vänder ganska snabbt och CSR bidrar 
till ökad lönsamhet på lång sikt. Detta kan vidarekopplas till King & Lenox (2001) som menar 
att det är möjligt att företag med särskilda attribut skulle kunna reducera sin miljöpåverkan i 
form av utsläpp och samtidigt öka sin lönsamhet. Däremot kan det vara så att sambandet inte 
är linjärt utan snarare avtagande, att minska sina utsläpp till en viss gräns kan visa sig vara 
lönsamt, men att minska utsläppen för mycket kan innebära en ytterst låg effekt på lönsamhet, 
kanske till och med ge motsatt effekt (King & Lenox, 2001).  
Eccles et al. (2014) följde från 1993 till 2009 i sin studie 180 företag, varav 90 hade högt 
fokus på hållbarhet och 90 hade lågt. Företagen som hade högt fokus tog hänsyn till miljö och 
sociala frågor likt det som återfinns i triple bottom line och GRI. Studien fann att företagen 
med högt fokus på hållbarhet presterade bättre både på börsvärdet och i räkenskaperna på 
ROA och ROE. Organisationer som jobbar aktivt med hållbarhet karaktäriseras ofta av en 
stark styrmodell som fokuserar på många olika intressenter. Genom att fokusera på vad 
intressenterna vill ha, bygger företagen upp starka relationer till sina intressenter, vilket är 
något som kan ses som en stor konkurrensfördel. Organisationer som tillämpar ett starkt 
hållbarhetstänk attraherar ofta bättre anställda och jobbar för att leverantörerna också ska vara 
mer tillförlitliga. Dessa organisationer har även kommit att prestera finansiellt mycket bättre 
än organisationer som inte jobbar lika aktivt med hållbarhet (Eccles et al. 2014). Det kan dock 
även finnas anledning att anta att det inte finns några belägg för att hållbarhet bidrar till ökad 
lönsamhet för att kopplingen mellan hållbarhet och lönsamhet inte direkt mäts internt hos 
företagen, samt att det är svårt att härleda till om det är just hållbarhetsarbetet som har bidragit 
till ökad lönsamhet hos företag eller om det finns andra faktorer som har spelat in (Blomgren, 
2011). 
Vår studie ämnar undersöka om hållbarhet har någon påverkan på lönsamhet vare sig om det 
är positivt eller negativt eller inget alls eftersom det saknas konsensus kring det. Vi använder 
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oss av hållbarhetsrapporter som företagen redovisar som vårt medium att mäta hållbarhet. 
Vidare vill vi specificera vårt fokus ytterligare genom att undersöka huruvida kvaliteten 
definierat utifrån hur väl rapporteringen följer standarderna påverkar lönsamheten. Detta 
eftersom det inte finns något system på plats som säkerställer att hållbarhetsredovisning 
faktiskt uppnår den kvalitet som standarderna kräver, liknande det som finns för finansiella 
rapporter. För att urskilja oss ytterligare fokuserar vi på Svenska Large Cap bolag. 
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1.3 Syfte och frågeställning 
Syftet med den här uppsatsen är att undersöka hur kvaliteten av hållbarhetsredovisningar 
påverkar olika företags finansiella prestation på svenska börsnoterade Large Cap företag. Vi 
kommer att undersöka detta genom att studera hållbarhetsredovisningar som upprättats enligt 
GRI. 
 
 
 
  
15 
 
2. Teoretisk referensram 
I detta kapitel kommer vi först beskriva vilka olika teorier och koncept vi har tänkt presentera 
samt vilken forskning som finns där de olika teorierna har använts inom vårt forskningsämne. 
Här kommer vi kort motivera vårt val av teorier och beskriva hur vi vill använda dem. Vi 
anser att legitimitetsteorin utgör ett kraftfullt verktyg för att motivera varför företag väljer att 
hållbarhetsredovisa. Om företaget upplyser samhället om att det uppfyllt kraven enligt sitt 
sociala kontrakt med samhället, får företaget enligt teorin legitimitet av samhället och därmed 
rätt att existera och bedriva sin verksamhet i samhällets ögon. Företaget blir därför mer 
lönsamt på grund av de konkurrensfördelar som uppkommer av att företag har legitimitet 
jämfört med företag som inte uppfyller sociala kontrakt med samhället. Exempelvis kan 
miljömedvetna kunder välja att handla hos ett företag som värnar om miljön framför ett 
företag som förstör den. Legitimitetsteorin är således relevant för vår studie eftersom vi 
använder de hållbarhetsrapporter i vår undersökning som företagen använder för att upplysa 
samhället om sin legitimitet. 
Intressentteorin tar istället företagsledningens perspektiv mot intressenter som tillsammans i 
det här fallet kan likställas med ”samhället” enligt legitimitetsteorin. Enligt Intressentteorin 
behöver företag ta vara på dessa intressenters behov och skulle dessa intressenter ignoreras 
kan det innebära skada för företaget, exempelvis bli stämda, skadliga regleringar och förlora 
marknadsandelar till konkurrenter som bättre tar vara på intressenternas behov. Företag som 
tar till vara på sina intressenters behov skapar genom detta långsiktiga förhållande med sina 
intressenter som leder till konkurrensfördelar. En annan effekt av detta, enligt teorin, är att 
företag skapar kontrakt med sina intressenter med tillit som bas istället för att använda 
kontrakt för att hindra opportunistiskt betande. Kontrakt baserade på tillit leder till effektivare 
kontrakt, lägre transaktionskostnader och lägre personalkostnader. Intressentteorin är relevant 
för vår studie eftersom hållbarhetsrapporter vi undersöker är ett sätt för företag att informera 
intressenter om att de tar till vara på deras behov. Utifrån detta anser vi kunna använda 
legitimitetsteorin och intressentteorin för att motivera att det skulle finnas en koppling mellan 
kvaliteten på hållbarhet och lönsamhet eftersom högre kvalitet således borde innebära att 
samhällets/intressenternas behov uppfylls bättre. 
  
16 
 
2.1 Legitimitetsteori 
Deegan & Unerman (2011) beskriver legitimitetsteorin som att olika organisationer strävar 
efter att bli uppfattade som legitima genom att hålla sig inom de ramar och normer som är 
skapade av samhället. Samhällets normer och värderingar är emellertid inte något statiskt och 
förändras över tid. Organisationer måste därför vara lyhörda inför dessa förändringar inom 
den omgivningen som organisationen vistas i.  
Dowling & Pfeffer (1975) menar dock att legitimitet inte endast är samma sak som det som 
enligt lag är olagligt och lagligt. En anledning till detta är att normer har en dynamisk natur av 
sig som förändras över tid. Förändringar av lag är emellertid mycket mer formella och i 
demokratiska samhällen med dess politiska process tar detta tid vilket skapar en 
fördröjningseffekt mellan samhällets normer och lagar. 
Vidare menar Deegan & Unerman (2011) att legitimitet alltså är ett förhållande där 
organisationens värderingar samstämmer med omgivningen. Utifrån detta behandlas 
legitimitet som en resurs, nödvändig för organisationens överlevnad. Organisationen kommer 
därför tillämpa strategier som leder till att man kan anskaffa, bibehålla och reparera sin 
legitimitet. Det viktiga här är inte vad organisationen faktiskt gör för att få legitimitet utan 
snarare vad samhället uppfattar och tror att företaget gör. En viktig del av legitimitetsteorin är 
samhällskontrakt. Enligt teorin är ett sådant kontrakt det avtal som finns mellan 
organisationen och samhället det vistas i. Kontraktet innefattar såväl implicita som explicita 
normer och förväntningar om hur organisationen ska bedriva sin verksamhet. 
När det gäller företag kunde det tidigare anses att det bästa sättet för företag att agera, var att 
maximera sina vinster men i takt att förväntningar från samhället utvecklats till saker som 
miljöpåverkan, arbetsvillkor och arbetsmiljö. Om ett företag inte lever upp till de krav som 
finns i samhällskontraktet kan det leda till att det förlorar legitimitet vilket leder till att 
samhället ålägger sanktioner mot företaget. 
Deegan and Unerman (2011) använder sig av Lindbloms (1993) fyra sätt för organisationer att 
anskaffa, bibehålla och reparera sin legitimitet: 
● En organisation kan informera och lära upp samhället om förändringar i sitt beteende 
som är i led med samhällets förväntningar och värderingar. 
● En organisation kan förändra samhällets uppfattning av dess beteende utan att förändra 
sitt faktiska beteende. 
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● En organisation kan försöka manipulera samhällets uppfattning av dess agerande 
genom att avleda uppmärksamheten och lägga fokus på andra frågor. 
● En organisation kan försöka förändra samhällets förväntningar på organisationen och 
dess beteende. 
Årsredovisningar har enligt bland annat Branco & Rodrigues (2006) länge ansetts som 
centrala källor till information som företag presenterar till allmänheten. De argumenterar att 
företagsledningar använder årsredovisningar för att skicka specifika signaler och 
meddelanden till allmänheten genom att inkludera hållbarhet i rapporten. Enligt en studie av 
Su et al. (2016) kan detta liknas med signalteorin som hanterar informationsasymmetri som 
kan uppstå mellan två parter. Signalteorin handlar om att visa för allmänheten att man till 
exempel jobbar med hållbarhet för att på så sätt skapa legitimitet, detta kan visas genom att 
publicera olika rapporter kring hållbarhet och med detta skicka positiva signaler till 
allmänheten (Su et al. 2016).  
O’Donovan (2002) lyfter även fram att inkluderingen av hållbarhetsredovisningen i 
rapporterna är ett sätt för företagen att få läsarna att acceptera företagets syn på samhället. 
Större bolag som är mer kända av samhället och mer beroende av intressenter utanför är också 
mer benägna att rapportera mer hållbarhet menar Branco & Rodrigues (2006). 
2.2 Intressentteori 
Intressentteori har många likheter med legitimitetsteorin och båda teorierna ser företaget som 
en del i ett större system som företaget påverkar och blir påverkat av (Deegan & Unerman, 
2011). Intressentteorin säger att företagsledningar inte endast ska ta hänsyn till aktieägarnas 
intressen utan även behöver ta hänsyn till andra intressenter. Struntar företaget i detta riskerar 
det råka ut för konsekvenser som att till exempel bli stämda, skadliga regleringar och förlora 
marknadsandelar till konkurrenter som bättre tar vara på intressenternas behov (Freeman, 
1984). Vilka är då intressenterna som det hela handlar om? Freeman & Reed (1983) 
presenterar två olika definitioner: 
● Breda bemärkelsen – alla identifierbara grupper eller individer som kan påverka 
åstadkommandet av företagets mål eller de grupper och individer som blir påverkade 
av att företaget når sina mål. Exempel som ges är människorättsorganisationer, 
protestorganisationer, myndigheter, handelsorganisationer, konkurrenter, unioner, 
arbetare, kundsegment och aktieägare vilka allihop intressenter. 
● Smala bemärkelsen – alla identifierbara grupper eller individer som företaget är 
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beroende av för sin fortsatta överlevnad. Exempel som ges är arbetare, kundsegment, 
viktiga leverantörer, viktiga myndigheter, aktieägare samt viktiga finansiella institut 
vilka alla räknas som intressenter. 
Clarkson (1995) delar upp intressenter som primära och sekundära. Primära intressenter 
utgörs av de som företaget är beroende av för sin överlevnad. Sekundära intressenter är de 
som har inflytande eller kan påverka företaget och vice versa. Sekundära intressenter deltar 
dock inte i transaktioner med företaget och är inte nödvändiga för företagets överlevnad men 
kan ändå skada företaget. Ett exempel på en sådan intressent som ges är media. Media har 
inga direkt transaktioner med företaget och företaget är inte beroende av media för sin 
överlevnad men media har trots det förmågan att kunna skada företaget. 
Mitchell et al (1997) vidareutvecklar teorin genom att försöka förklara vilka intressenter 
företagsledningen lägger sitt fokus på. Mitchell et al (1997) delar upp intressenterna i olika 
kategorier utifrån vilka av de tre olika attributen: makt, legitimitet och angelägenhet 
intressenterna har. Desto fler av dessa attribut som intressenter har desto viktigare är de för 
företagsledningen att fokusera på. Exempelvis klassificeras en intressent som har makt och 
angelägenhet, men saknar legitimitet, som en farlig intressent. Detta skulle exempelvis kunna 
vara en tidigare anställd som fått sparken (saknar legitimitet) och vill hämnas på företaget 
(angelägenhet) och personen skaffar sig en pistol (makt) för att hämnas. Någon som har 
legitimitet och angelägenhet men saknar makt klassificeras som en beroendeintressent och 
kan till exempel vara någon som råkat ut för en miljöförorening av företaget. De har inte 
själva makten att få företaget städa upp det och är därför beroende av andra starkare 
intressenter eller av att företaget själva ska vilja städa upp det. Intressenter som har legitimitet 
och makt men saknar angelägenhet klassificeras som dominanta intressenter och kan till 
exempel vara aktieägare eller viktiga långivare. Slutligen klassificeras den viktigaste gruppen 
av intressenter, de som har alla tre egenskaper för definitiva intressenter och kan exempelvis 
vara missnöjda aktieägare. 
Utöver detta uppvisar företag som tar vara på sina intressenter bättre lönsamhet på grund av 
långsiktiga förhållanden företagen uppnår med viktiga intressenter (Hillman & Keim, 2001, 
Eccles et al, 2014). En annan fördel är att ett intressents fokus enligt teorin leder till att 
kontrakt med intressenter kan baseras på tillit istället för att användas för att hindra 
opportunistiskt beteende (Eccles et al, 2014). Detta leder till att kontrakt blir mer effektiva, 
företagen får lägre transaktionskostnader samt lägre personalkostnader och får således 
konkurrensfördelar över företag som inte tar vara på sina intressenter (Eccles et al, 2014). 
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En viktig skillnad från legitimitetsteorin är att intressentteorin inte behandlar samhället som 
en gemensam aktör utan istället delar upp det och fokuserar på hur företaget interagerar med 
enskilda intressenter och kan därför erbjuda ett annat perspektiv som kan användas 
komplimenterande tillsammans med legitimitetsteorin (Deegan & Unerman, 2011). 
2.3 Triple bottom line 
Sneirson (2009) beskriver triple bottom line som ett koncept inom hållbarhet och ser 
hållbarhet i relation till framgång inom ekonomisk-, miljö- och social hållbarhet. Triple 
bottom line anhängare tror att hållbarhet kan bidra till nya innovationer vilket kan leda till att 
företag blir mer effektiva. Detta är dock, enligt Sneirson (2009), endast sant på en marknad 
där vinst är lika viktigt som samhällsnytta från ett företagsperspektiv. 
En definition som beskrivs av Krajnc och Glavic (2005, s.191) förklarar konceptet som: “the 
creation of goods and services using processes and systems that are non-polluting, conserving 
energy and natural resources, economically viable, safe and healthful for employees, 
communities and consumers, socially and creatively rewarding for all working people.”  
Triple bottom line baseras på att man vill hitta balans mellan de olika delarna inom hållbarhet. 
Den första delen handlar till största del om vinst och förlust i företaget. Den andra delen 
handlar mer om människor och hur företaget förhåller sig till socialt ansvarstagande. Den 
tredje handlar om planeten, hur miljövänligt företaget har varit i sin verksamhet. Triple 
bottom line kan även liknas vid att det finns tre olika typer av kapital; ekonomiskt, socialt och 
miljö. Det sociala handlar om hur företaget jobbar mot sina anställda och samhället i områden 
där företaget bedriver sin verksamhet. Ett bra exempel är att företaget inte använder sig av 
barnarbete, samt ser till att underleverantörer inte heller gör det. När det gäller miljökapitalet 
handlar det mer om att ta ansvar kring olika ekologiska områden och bidra till så låg 
miljöpåverkan som möjligt. Det sista kapitalet är det ekonomiska vilket är lite speciellt då det 
måste ses som en faktor som påverkar samhället positivt och inte bara som en intern vinst- 
eller förlustfaktor internt hos företaget (Zak, 2015). 
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2.4 GRI Guidelines 
Global Reporting Initiative (GRI) är en organisation som ger ut standarder för hur hållbarhet 
ska redovisas. Organisationen grundades 1997 och har sedan dess växt till en av världens mest 
använda standarder för hållbarhet och används av tusentals företag i över nittio länder och 
utav 76 procent av världens 250 största företag (Global Reporting Initiative, 2017). GRI 
profilerar sig själva som en oberoende och icke vinstdrivande organisation och bedriver 
strategiska partnerskap med bland annat United Nations Environment Programme, OECD och 
International Organisation for Standardization (Global Reporting Initiative, 2017). 
Den senaste standarden för att rapportera kring hållbarhet, G4, har tagits fram genom en 
process som involverat mångfaldiga intressenter från flera olika fält. Intressenter från 
företagsverksamhet, arbetarrörelser, det civila samhället, finansmarknader, revisorer, experter 
i olika fält, reglerare och diverse myndigheter i flera länder (G4, 2013). G4 är uppbyggt 
utifrån ett antal principer för att säkerställa kvaliteten av hållbarhetsredovisningen och främja 
transparens i syfte för att intressenter ska kunna fatta välbelagda bedömningar och beslut 
gällande den rapporterande organisationens hållbarhetsprestationer (G4, 2013). 
Principerna är: 
● Balanserad redovisning – Rapporten ska lyfta fram såväl positiva som negativa 
aspekter och generera en objektiv bild av företagets prestationer. 
● Jämförbarhet – Organisation bör presentera informationen på ett sådant konsistent sätt 
att intressenter ska kunna jämföra informationen över tid, samt gå att jämföra med den 
information som presenteras i andra organisationers hållbarhetsrapporter. 
● Noggrannhet – Rapporten bör vara tillräckligt noggrann och detaljrik så att 
intressenter ska kunna, på ett tillförlitligt sätt, ta del av organisationens prestationer. 
● Läglighet – Organisationen bör släppa sina rapporter enligt ett regelbundet schema vid 
tidpunkter som låter intressenter ta del av informationen när den är aktuell för att de 
ska kunna fatta informerade beslut. 
● Tydlighet – Organisationens rapporter bör innehålla information som på ett tydligt sätt 
presenteras förståeligt och tillgängligt för intressenter att ta del av. 
● Tillförlitlighet – Organisationen bör samla in, registrera, sammanställa, analysera och 
visa informationen och processerna som användes vid upparbetningen av rapporten så 
att de kan undersökas och påvisa trovärdigheten och kvaliteten av informationen. (G4, 
2013) 
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I en artikel skriven av Brown et al. (2009) beskrivs uppkomsten av GRI och hur de har nått 
sina framgångar. GRI skapades på grund av att det fanns påtryckningar från olika intressenter 
i samhället, dels från konsumenter och investerare, men även politiska agendor som gick mer 
och mer mot ett hållbarhetstänk under 1990-talet. GRI växte snabbt och gick från 200 till över 
2000 medlemmar mellan 2000 och 2002. Målet med GRI var att göra icke-finansiell 
information mer tydlig och att förbättra jämförbarheten mellan olika företags 
hållbarhetsredovisning. De stora framgångarna som GRI har haft beror troligtvis på att deras 
mål har varit att engagera alla intressenter och jobbat för att vinna deras förtroende.  
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2.5 Tidigare forskning 
2.5.1 Tidigare studier som undersöker samband mellan hållbarhet och lönsamhet 
Det har forskats mycket kring ämnet och efter mer än 30 års undersökningar har forskare 
fortfarande inte kunnat säkerställa en säker relation mellan hållbarhetsrapportering och 
lönsamhet (Cahan et. al. 2016). Mycket av den äldre forskningen kan sammanfattas i studier 
som granskar andra studier. Margolis & Walsh (2003) tittade på 127 stycken studier som 
blivit publicerade mellan åren 1972 och 2002. I 109 utav studierna behandlades hållbarhet 
som en oberoende variabel för att förklara lönsamhet. 54 av studierna påvisade ett positivt 
samband mellan hållbarhet och lönsamhet, sju påvisade ett negativt samband, 28 hittade inget 
samband, 20 hade blandade resultat. Margolis & Walsh (2003) menar dock att kopplingen 
mellan hållbarhet och lönsamhet inte nödvändigtvis är så stark som det framgår från den 
bedrivna forskningen eftersom många av studierna har fått metodologisk kritik vad gäller 
sampling, tillförlitlighet och validitet. I en något senare litteraturstudie från 2008 undersöker 
van Beurden, & Gössling (2008) 34 studier från 1990 till 2008 och fann att 68% påvisade ett 
positivt samband mellan hållbarhet och lönsamhet 26% hittade ingen signifikans och 6% 
hittade ett negativt samband. 
 
Nyare studier visar även de blandade resultat: Clarkson et al. (2008), som undersöker 191 
förorenande företag, hittar ett icke signifikant negativt samband mellan 
hållbarhetsrapportering och ROA. Syftet med denna studie var att undersöka om det finns ett 
samband mellan hur mycket företag rapporterar kring hållbarhet och hur mycket de påverkar 
hållbarhet. Tanken är att företag som rapporterar mer kring hållbarhet påverkar miljön 
negativt. Dilling (2009) undersöker 124 företag för att se om det finns någon skillnad mellan 
de företag som publicerar en GRI G3 rapport och de företag som inte publicerar en GRI G3 
rapport. Resultaten i studien visar att vinstmarginal hade ett positivt samband kopplat till de 
företag som presenterar en hållbarhetsrapport som bygger på GRI:s G3 riktlinjer. Dilling 
(2009) hittar även ett negativt samband mellan långsiktig omsättningstillväxt och företag som 
presenterar en hållbarhetsrapport som bygger på GRI:s G3 riktlinjer. Företag kan använda 
GRI rapportering för att skaffa sig legitimitet och företag kan försöka skapa legitimitet genom 
att dokumentera kring hållbarhet (Vigneau et al. 2015). GRI har bidragit till att de som 
rapporterar enligt deras riktlinjer får ett bra rykte, vilket kan vara ett billigt sätt för företag att 
skapa legitimitet utan att faktiskt behöva utvärdera effekterna av ledningsprocesser inom 
hållbarhet i företaget. De behöver helt enkelt bara dokumentera kring processerna (Vigneau et 
al. 2015). Detta har också lett till att GRI blivit kritiserat av till exempel Moneva et al. (2006) 
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som undersöker om något saknas i GRI:s riktlinjer och i så fall hur företag kan använda dessa 
för att se bättre ut än vad de är, GRIs riktlinjer kan därför eventuellt ses som en svaghet inom 
hållbarhetsredovisning. Moneva et al. (2006) menar på att företag kan rapportera kring de 
olika indikatorerna hur de vill och välja att rapportera mer kring den information som ger bäst 
rykte. Clarkson et al. (2008) säger dock istället att GRI är en bra standard som innehåller 
indikatorer som är svåra att imiteras av sämre hållbarhets presterande företag.  
 
Turcsanyi & Sisaye (2013) diskuterar olika möjligheter om hur hållbarhet kan påverka 
finansiell prestation. De menar på att ett större fokus på hållbarhet ökar möjligheter att 
reducera kostnaderna för böter och liknande och på så sätt få en högre finansiell avkastning. 
Även ett fokus på social hållbarhet, det vill säga fokus på kunder och anställda, har 
möjligheter att leda till högre produktivitet hos de anställda och högre lojalitet hos kunderna. 
Turcsanyi & Sisaye (2013) föreslår också att implementering av GRI:s riktlinjer för att 
rapportera kring hållbarhet visar att företag är seriösa i sitt arbete med hållbarhet och på så 
sätt kan de skapa legitimitet hos olika intressenter.  
 
Choi et. al. (2010) undersöker 1222 observationer under sju år, med avsikt att undersöka hur 
hållbarhet relaterar till lönsamhet och hittar ett positivt samband mellan hållbarhet och 
lönsamhet mätt i ROA, Tobin’s Q och ROE. Dhaliwal et al. (2011) har i sin studie, som 
omfattar 213 företag, hittat stöd för att bolag som tidigare inte rapporterat kring hållbarhet är 
mer benägna att göra det om de har haft en hög kostnad för eget kapital året innan. Studien av 
Dhaliwal et al. (2011) hittar även stöd för att bolag som rapporterar kring hållbarhet för första 
gången får lägre kostnad för eget kapital men säger även att kvaliteten på 
hållbarhetsrapporterna spelar viktig roll för om kostnaden sjunker. Cahan et. al. (2016) 
kommer fram till liknande resultat i sin studie, en hypotesprövning som undersöker 2170 
företag, med syfte att undersöka hur frivillig hållbarhetsrapportering bidrar till lönsamhet. 
Studien finner en positiv koppling mellan lönsamhet och oväntad rapportering kring 
hållbarhet men hittar däremot inte någon koppling mellan förväntad rapportering och 
lönsamhet. Cahan et. al. (2016) finner även att nationella institutioner som finns i olika länder 
både påverkar hur mycket som rapporteras kring hållbarhet och hur mycket 
hållbarhetsrapportering påverkar lönsamhet. I länder med bra institutioner som till exempel 
Sverige är den positiva kopplingen till lönsamhet svagare än i länder med dåliga institutioner.  
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De Villiers & Van Staden (2011) undersöker 120 företag varav 60 har dåligt rykte inom 
hållbarhet och 60 som inte har ett dåligt rykte. Studien uppvisar att företag rapporterar mer 
om hållbarhet när de har dåligt hållbarhetsrykte och finner även ett negativt samband mellan 
hållbarhet och lönsamhet. Clarkson et al. (2013) undersöker 195 företag med höga 
utsläppsvärden och finner ett positivt samband mellan framtida ROA och hållbarhet. 
Nuryaman (2013) undersöker 100 tillverkningsföretag för att se hur hållbarhet påverkar 
lönsamheten hos företagen. Studien påvisar ett positivt samband mellan hållbarhet och ROA. 
 
Matsumura et al. (2014) undersöker effekterna kring hur koldioxidutsläpp och rapporteringen 
kring dessa, eller avsaknad av rapportering, påverkar värdet av företag, antal observerade 
företagsår uppgår till 550. Studien hittar en koppling mellan hållbarhetsrapportering i form av 
koldioxidutsläpp och lönsamhet. Studien finner även att marknaden straffar alla företag som 
har koldioxidutsläpp men företagen som inte rapporterar kring det straffas hårdare. Plumlee et 
al. (2015) undersöker sambandet mellan frivillig hållbarhetsrapportering och företagsvärde 
och har i sitt urval undersökt 474 företagsår och hittar ett positivt samband mellan frivillig 
hållbarhetsrapportering och företagsvärde. Studien kan sägas bygga vidare på Clarkson et al. 
(2013) men undersöker även också branscher som inte är känsliga för miljö. 
 
Chen et al. (2015) undersöker sambandet mellan social hållbarhetsrapportering och 
lönsamhet, och har i sitt urval tittat på 75 olika företag. Studien fann ett positivt samband 
mellan hållbarhetsrapportering i form av kvaliteten av ”social” indikatorerna i GRI och 
lönsamhet i tillverkningsföretag. Studien har undersökt de olika underkategorierna av social 
GRI och hittar att de flesta av underkategorierna är signifikant korrelerade med olika 
lönsamhetsmått. Det som nämns som en anledning till att resultaten visar på en positiv 
korrelation mellan social hållbarhet och lönsamhet är att lönsamma företag oftast har mer 
resurser att lägga på CSR-aktiviteter. 
 
Det har forskats mycket kring hållbarhetsrapporteringars kopplingar till lönsamhet men det är 
ett mycket mer begränsat antal som använder sig av en internationellt accepterad standard 
som GRI (Chen et al. 2015). Vidare bland den forskning som använder GRI handlar det ofta 
om olika typer av index som tagits fram och ger innehållet i hållbarhetsrapporten olika 
mycket vikt beroende på vad som rapporteras vilket sedan kopplas till GRI indikatorer såsom 
Clarkson et al. (2008), Clarkson et al. (2013), Plumlee et al. (2015). 
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2.5.2 Sammanfattande tabell över tidigare studier 
Tabell 1 – Sammanfattning tidigare studier 
Författare Syfte Urval Resultat 
Turcsanyi & 
Sisaye (2013) 
Hur 
hållbarhetsrapportering 
påverkar lönsamhet. 
Litteraturstudie Större fokus på hållbarhet 
minskar eventuella böter 
och således ökar 
lönsamhet. 
Choi et al (2010) Hur 
hållbarhetsrapportering 
påverkar lönsamhet. 
1222 företagsår Positivt samband mellan 
hållbarhet och lönsamhet. 
Nuryaman(2013) hur hållbarhet påverkar 
lönsamheten hos 
företagen 
100 företag Positivt samband mellan 
hållbarhet och RoA. 
Matsumura et al. 
(2014) 
Hur rapporteringen eller 
avsaknad av rapportering 
kring koldioxidutsläpp 
påverkar företagsvärdet. 
 550 företagsår Positivt samband mellan 
att rapportera kring 
koldioxidutsläpp och 
företagsvärde. 
Plumlee et al. 
(2015) 
Undersöker sambandet 
mellan frivillig 
hållbarhetsrapportering 
och företagsvärde 
 474 företagsår Positivt samband mellan 
bättre 
hållbarhetsrapportering 
och lönsamhet. 
Chen et al. 
(2015) 
Undersöker sambandet 
mellan social 
hållbarhetsrapportering 
och lönsamhet 
 75 företag Positivt samband mellan 
kvalitén av social 
hållbarhet och lönsamhet. 
De Villiers & 
Van Staden 
(2011) 
Undersöker om företag 
som har dåligt 
hållbarhetsrykte 
rapporterar mer eller 
mindre kring hållbarhet, 
samt hur lönsamhetsmått 
korrelerar med dessa 
företag. 
 120 företag Negativt samband mellan 
hållbarhet och lönsamhet. 
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Cahan et al. 
(2016) 
Att undersöka hur 
frivillig 
hållbarhetsrapportering 
bidrar till ökad 
lönsamhet. 
 2170 företag Positivt samband mellan 
lönsamhet och oväntad 
rapportering kring 
hållbarhet. Inget samband 
mellan förväntad 
rapportering och 
lönsamhet. 
Dhaliwal et al. 
(2011) 
Undersöka hur kostnad 
för eget kapital kan 
relateras till rapportering 
av hållbarhet. 
 213 företag Positivt samband mellan 
att rapportera kring 
hållbarhet och om det var 
hög kostnad för eget 
kapital föregående år. 
Dilling (2009) Undersöka skillnaden 
mellan de företag som 
publicerar en GRI G3 
rapport och de företag 
som inte publicerar en 
GRI G3 rapport. 
124 företag, 
varav 74 hade 
publicerat en 
GRI G3 rapport 
och 50 hade inte 
publicerat en 
GRI G3 rapport. 
Positivt samband mellan 
de som rapporterar enligt 
GRI G3 och 
vinstmarginal. Negativt 
samband mellan 
långsiktig 
omsättningstillväxt och de 
som rapporterar enligt 
GRI G3. 
Clarkson et al. 
(2008) 
Undersöka om det finns 
samband mellan hur 
mycket företag 
rapporterar kring 
hållbarhet och hur 
mycket företag påverkar 
hållbarhet. 
 191 företag Icke-signifikant samband 
mellan RoA och 
hållbarhetsrapportering. 
Clarkson et al. 
(2013) 
Undersöka hur 
sambandet mellan RoA 
och 
hållbarhetsrapportering 
ser ut i miljökänsliga 
195 
observationer 
(92 från 2003 
och 103 från 
2006) 
Positivt samband mellan 
RoA och 
hållbarhetsrapportering 
för företag som verkar i 
miljökänsliga branscher. 
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branscher. 
Moneva et al. 
(2006) 
Undersöker om något 
saknas i GRI:s riktlinjer 
och i så fall hur företag 
kan använda dessa för att 
se bättre ut än vad de är 
 Litteraturstudie Företag rapporterar kring 
de indikatorer de vill och 
främst kring de som leder 
till bäst rykte. 
Margolis och 
Walsh (2003) 
Att titta på tidigare 
forskning, hur relationen 
hållbarhet och lönsamhet 
har sett ut. 
127 studier 
mellan 1972 och 
2002. 
54 studier med positivt 
samband, sju med 
negativt samband, 28 med 
inget samband och 20 
hade blandade resultat. 
Beurden och 
Gössling (2008) 
Att titta på tidigare 
forskning, hur relationen 
hållbarhet och lönsamhet 
har sett ut. 
34 studier 
mellan 1990 och 
2008. 
68 procent av studierna 
visar ett positivt samband 
mellan hållbarhet och 
lönsamhet, 26 procent 
hittade inget samband och 
sex procent hittade 
negativt samband. 
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2.6 Hypoteser 
När man tar hänsyn till att GRI är den mest vedertagna standarden och dess användning bara 
växer finns vi att det finns ett behov att forska kring detta. Studier som ligger nära det vi vill 
undersöka är Dilling (2009) och Chen et al. (2015). Dilling (2009), dessa studier visar dock 
inte hur mycket information som presenterats i hållbarhetsrapporten utan kollar endast om det 
som rapporteras följer GRI standarderna. Vår studie går ett steg längre för att studera hur 
utförligt informationen har presenterats i de olika indikatorerna, som definieras tidigare i 
uppsatsen ser vi mer information som högre kvalitet. Vi tar därför fram följande hypotes: 
 
Hypotes 1 
H0 - Kvaliteten av Hållbarhetsrapportering mätt utifrån hur väl det följer GRI standarderna 
påverkar lönsamhet. 
 
Men vi är även intresserade av vilken av GRIs delar påverkar mest eftersom GRI bygger på 
konceptet triple bottom line som säger det ska finnas balans mellan de tre delarna; ekonomisk, 
miljö och social hållbarhet. Vi tar dock inte hänsyn till den ekonomiska hållbarheten på grund 
av att hållbarhetsrapporter generellt sett bortser från att gå djupt in i ekonomisk hållbarhet. (Se 
även 3.2).  Chen et al. (2015) studie undersöker bara de sociala delarna av GRI, där det hittas 
ett positivt samband mellan rapporteringen av social hållbarhet enligt GRI och lönsamhet. 
Eftersom många andra studier; Clarkson et al. (2013), Matsumura et al. (2014) och Turcsanyi 
& Sisaye (2013), har tittat på hur framställningen av hållbarhet i form av utsläpp, som kan 
kopplas till GRI:s miljödel tror vi att vi även där skulle kunna hitta ett samband, liknande det 
från artikeln Chen et al. (2015) kring social hållbarhet. Detta ger vilket ger oss följande 
hypotes: 
 
Hypotes 2 
H0 – Det finns skillnader i hur mycket social och environmental delarna av GRI påverkar 
lönsamhet. 
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3. Metod 
I detta kapitel kommer vi presentera vår metod där vi har börjat med att göra en pilotstudie 
för att fastställa vilka observationer som ska studeras. Vidare presenterar vi hur vi tänker 
genomföra vår regressionsanalys och vilka variabler som använts. 
3.1 Metodologisk ansats 
I den här uppsatsen tillämpas en deduktiv ansats, vilket enligt Bryman & Bell (2003) innebär 
att man först gör teoretiska överväganden inom ett visst område för att sedan utifrån denna 
teori formulera ett antal hypoteser, som granskas i en empirisk studie. Teorin är utformad 
kring hur hållbarhet påverkar lönsamhet och utifrån detta har hypoteserna utformats. Metoden 
för att samla in data är av kvantitativ karaktär, vilket enligt Bryman & Bell (2003) innebär att 
det finns vissa teorier kring hur verkligheten ser ut, och för att visa om verkligheten stämmer 
med teorin görs datainsamling för att försöka kvantifiera de olika faktorerna som kan förklara 
teorin i praktiken. 
3.2 Pilotstudie 
Vi har valt att genomföra en pilotstudie där vi har kontrollerat alla Large Cap företag på 
stockholmsbörsen för att således komma fram till ett urval av företag, som rapporterar kring 
hållbarhet enligt GRI och som är tillräckligt stort. Detta för att se till att vår studie blir så 
genomförbar som möjligt. Eftersom forskningen kring hållbarhetsrapportering enligt GRI är 
relativt ny, förstod vi att det kunde finnas svårigheter att hitta all information som vi behövde 
för att genomföra vår studie. 
Det första vi gjorde var att komma fram till vilka år vi skulle undersöka och tanken var från 
början att undersöka år 2010 och 2015 eftersom vi anser att vi eventuellt skulle kunna se 
skillnader i hållbarhetsarbetet när det har gått fem år mellan rapporteringarna. När vi hade 
undersökt alla företag hittade vi att det var under 20 företag som rapporterade kring hållbarhet 
enligt GRI:s riktlinjer 2010. Vi bestämde oss då för att undersöka 2013 istället för 2010 vilket 
ledde till att våra observationer ökade och studien blev mer genomförbar. 
I vår pilotstudie hittade vi också att de flesta företag väljer att inte lägga något större fokus på 
att rapportera kring Economic-indikatorer i GRI, eller inte rapporterar alls kring Economic-
indikatorer, vilket innebär att vi inte har kunnat samla tillräcklig data från den delen i GRI för 
att dra några slutsatser och således kommer vi att bortse från Economic-indikatorer när vi 
genomför vår studie. När vi genomförde vår pilotstudie märkte vi även att många företag som 
rapporterar enligt GRI använde G3 riktlinjerna, vilket innebär att vår studie kommer att 
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studera hållbarhetsredovisningar som använder sig av två olika riktlinjer, både den äldre G3, 
samt den nyare G4. Detta ses inte som något problem, utan snarare ett sätt att se hur 
rapporteringen har utvecklats. 
3.3 Branschval och bortfall 
Urvalet i denna uppsats är begränsat till stockholmsbörsens Large Cap företag som 
rapporterar kring hållbarhet i enlighet med GRI:s riktlinjer. Anledningen till att vi valt att 
endast fokusera på stora företag är för att små företag inte arbetar i lika hög grad med 
hållbarhet som stora företag. Detta beskrivs i en nyhetsartikel publicerad på 
aktuelthallbarhet.se där en undersökning har genomförts bland små- och medelstora företag. 
Anledningarna till detta är både för att det saknas resurser i de mindre företagen och för att en 
hel del anser att det inte finns behov att upprätta hållbarhetsredovisning. Dessutom har de 
mindre företag som faktiskt rapporterar kring hållbarhet, väldigt sällan fullständig 
dokumentering eller utvärderar sitt hållbarhetsarbete (aktuelthallbarhet.se, 2015). Ytterligare 
en anledning för att vi väljer att använda Large Cap är att storleken på företaget har 
identifierats som en förvirrande variabel av Beurden, & Go (2008) och genom att endast 
använda Large Cap kan vi kontrollera alla företagen av en viss storlek. När det gäller 
branschval har vi valt att inkludera alla branscher som finns representerade på 
stockholmsbörsen bortsett från branschen bank och finans eftersom dessa företag främst är 
serviceföretag, I enlighet med Morhardt et al. (2002) rapporterar heller inte serviceföretag lika 
mycket kring hållbarhet och de som rapporterar kring hållbarhet har ofta inte fullständig 
rapportering. Antal företag på Large Cap, om vi bortser från kategorin bank och finans, är 57 
stycken. Efter att ha granskat alla 57 företags årsredovisningar kan vi konstatera att urvalet 
som kommer användas i undersökningen består av 36 företag som använder sig av GRI under 
år 2015 och 27 företag som använder sig av GRI under 2013. Företagen och urval är 
presenterade i bilaga 7. Ett företag fick dock plockas bort från analysen för 2013, H&M, då 
lönsamhetsmåtten kunde klassas som extremvärden med ett Tobin’s Q på 700,56 procent 
(jämfört med ett snitt på 142,6 procent) och en avkastning på totalt kapital på 34,25 procent 
(jämfört med ett snitt på 7,95 procent). Detta företaget hade därför en missvisande påverkan 
på regressionsanalysen, därför återstår 26 företag från 2013. 
3.4 GRI som mått på hållbarhetsredovisning 
3.4.1 Motivering 
Motiveringen till valet av att använda GRI som mått på hur bra hållbarhetsredovisning 
företagen har bygger på Lennartsson (2016) som menar att med över 15 års utveckling har det 
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blivit det mest vedertagna ramverket för hållbarhetsredovisning och används av de flesta 
företagen som använder sig av hållbarhetsredovisning inom näringslivet, offentlig sektor och 
ideell sektor. 
En annan anledning till att vi valt att använda oss utav GRI är enligt Clarkson et al. (2008) 
tillförlitligheten som standarden medför. Det går dela upp hållbarhetsredovisning i mjuka och 
hårda delar där de hårda delarna utgör verifierbara mått på saker som inte lätt kan imiteras av 
företag som vill se bra ut på papperet utan att i verkligheten vara det. Om antagandet att 
företag som har bra hållbarhet är företag som frivilligt väljer att rapportera hållbarhet, 
eftersom de inte har något att dölja, kommer därför dessa företag i första hand att vilja 
rapportera de hårda delarna som ger den mest trovärdiga bilden av hur bra företaget presterar 
hållbarhetsmässigt jämfört med andra företag. 
Det är enligt Clarkson et al. (2008) de hårda delarna som är de mest trovärdiga och därför de 
som är intressanta för vår studie. Det är just den typen av information som behandlas i GRI 
som har som mål att vara en tillförlitlig standard som bland annat kan användas för att 
jämföra olika företags prestationer sett ur ett hållbarhetsperspektiv. 
3.4.2 Antal GRI - indikatorer 
I tabellen nedan presenterar vi hur många GRI-indikatorer som finns under de två specific 
indicators som vi väljer att undersöka i den här uppsatsen, en komplett lista över alla dessa 
GRI-indikatorer presenteras i bilaga 1–6. Indikatorerna som är presenterade i tabellen nedan 
tillhör tre olika kategorier av specifika indikatorer i GRI:s ramverk. Economic performance, 
environment och social där labor practice and decent work, human rights, society och product 
responsibility är underkategorier till social. 
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Tabell 2.  Antal GRI – indikatorer 
GRI-kategori G3 G4 
Economic performance 9 9 
Environmental 30 34 
Labor practice and decent work 14 16 
Human rights 9 12 
Society 8 11 
Product responsibility 9 9 
Totalt 79 91 
 
https://www.globalreporting.org/Pages/default.aspx 
3.4.3 GRI som ett mått av kvalitet på hållbarhetsredovisningen 
Kvalitet kan definieras på olika sätt, en definition som beskrivs i en artikel av Legenzova 
(2016) är att kvalitet som används i redovisningssammanhang bygger på olika standarder, 
som till exempel IFRS eller US GAAP. Desto bättre standarden följs, desto högre kvalitet kan 
redovisningen anses hålla. Detta kan jämföras med hur vi har valt att definiera kvalitet i denna 
uppsats, vilket vi har gjort genom att undersöka hur väl och hur utförligt företag rapporterar 
kring hållbarhet i enlighet med GRI:s riktlinjer. Företagen har rankats enligt ett poängsystem. 
Desto högre poäng, desto högre kvalitet. I enlighet med Martínez-Ferrero et al. (2015) som 
menar på att företag som har hög kvalitet på finansiell data också tenderar att vara de som 
rapporterar mest kring hållbarhet, kan slutsatsen dras att företag som rapporterar mycket kring 
hållbarhet, troligtvis också presterar bra i den finansiella rapporten.  
3.5 Beroende variabler 
De beroende variablerna som används i denna uppsats bygger vi på att de har använts i många 
tidigare studier för att mäta lönsamhet hos företag. Vi övervägde ett flertal olika 
lönsamhetsmått för att slutligen komma fram till att använda oss av räntabilitet på totalt 
kapital och Tobin’s Q. Vi övervägde att använda räntabilitet på eget kapital som ett av 
lönsamhetsmåtten men valde att inte göra det eftersom det mer sällan än räntabilitet på totalt 
kapital användes för att undersöka företags lönsamhet i tidigare studier. 
3.5.1 Räntabilitet på totalt kapital 
Räntabilitet på totalt kapital är ett av de mest vedertagna måtten för att mäta företags 
lönsamhet och har använts i ett flertal studier som undersökt en koppling mellan hållbarhet 
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och lönsamhet, bland annat: Freedman & Jaggi (1988), De Villers & Van Staden (2011) & 
Clarkson et al. (2013). 
Detta lönsamhetsmått beräknas på följande sätt (e-economic): 
𝑅ä𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑒𝑡 𝑝å 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙𝑡 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 =
𝑅ö𝑟𝑒𝑙𝑠𝑒𝑟𝑒𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑡 + 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑠𝑖𝑒𝑙𝑙𝑎 𝐼𝑛𝑡ä𝑘𝑡𝑒𝑟
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑡 𝐾𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
 
3.5.2 Tobin’s Q 
Clarkson et al. (2008) använder Tobin’s Q som en kontrollvariabel till ett av sina mått på 
informationsasymmetri utifrån motiveringen att den kan visa värde på immateriella tillgångar 
som inte syns i bokföringen. De Villiers & Van Staden (2011) använder Tobin’s Q utifrån 
samma motiveringar som Clarkson et al. (2008) men utöver detta också använder den som ett 
mått på lönsamhet enligt Lindenberg & Ross (1981) samt som ett sätt att kontrollera för 
industri enligt Szewczyk et al. (1996). 
I andra studier fann Dowell et al (2000), King & Lenox (2001) och Choi et al (2010) en 
koppling mellan lönsamhet och hållbarhet där Tobin’s Q istället användes som en beroende 
variabel som ett direkt mått lönsamhet. Motiveringen till detta är att Tobin’s Q speglar det 
kassaflöde som marknaden tror att ett företag kommer generera per krona investerad i 
tillgångar. Ett högre värde innebär därför att framtida kassaflöden kommer öka ha mindre risk 
(King & Lenox 2001). 
Både det ursprungliga sättet att beräkna Tobin’s Q enligt Tobin, J. (1969) och den senare 
versionen av Lindenberg & Ross (1981) är komplicerade och svårberäknade. Chung & Pruitt 
(1994) introducerade ett väsentligt förenklat sätt som till 96% överensstämmer med utfallet 
som man får enligt Lindenberg & Ross (1981) metoden.  
Den förenklade metoden är: Tobin’s Q = (Marknadsvärdet (Aktiepris för vanliga aktier samt 
preferensaktier gånger deras respektive pris) + marknadsvärdet för (kortfristiga skulder – 
kortfristiga fordringar + långfristiga skulder) / bokförda värdet på totala tillgångar. Den 
förenklade formeln används i en omfattande mängd studier bland annat: Dowell et al (2000), 
King & Lenox (2001), Clarkson et al. (2008), Choi et al (2010) & De Villiers & Van Staden, 
C. J. (2011). 
Vi använder den här formeln i vår studie men eftersom marknadsvärdet för ett företags 
skulder är svåra att få tag på, gör vi i likhet med Dowell et al (2000) och King & Lenox 
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(2001) det vedertagna antagandet i att marknadsvärdet på företagets skulder är samma som de 
bokförda skulderna, formeln vi använder blir således: 
𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 =
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑛𝑎𝑑𝑠𝑣ä𝑟𝑑𝑒 + 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑎 𝐵𝑜𝑘𝑓ö𝑟𝑑𝑎 𝑆𝑘𝑢𝑙𝑑𝑒𝑟 − 𝐾𝑜𝑟𝑡𝑓𝑟𝑖𝑠𝑡𝑖𝑔𝑎 𝐵𝑜𝑘𝑓ö𝑟𝑑𝑎 𝐹𝑜𝑟𝑑𝑟𝑖𝑛𝑔𝑎𝑟
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑎 𝐵𝑜𝑘𝑓ö𝑟𝑑𝑎 𝑇𝑖𝑙𝑙𝑔å𝑛𝑔𝑎𝑟
 
3.6 Oberoende variabler 
Vi kommer använda oss utav ett GRI rankningssystem likt det som används av i en tidigare 
studie av Yadava & Sinha (2016) där vi tilldelar poäng till företag baserat på kvaliteten av 
dess hållbarhetsredovisning. Poängsystemet vi kommer använda går ut på att klassificera 
informationen i de olika GRI-indikatorerna på en fyrgradig skala:  
● 0 - Ingen information kring indikatorn. 
● 1 - Viss information kring indikatorn. 
● 2 - Fullständig information kring indikatorn. 
● 3 - Fullständig information kring indikatorn som sträcker sig över flera år. 
Efter att alla indikatorer har graderats räknas en totalpoäng ut och sen jämförs det med det 
maximala antal poäng ett företag kan få och räknas om till en procentsats. På det sättet kan vi 
jämföra de olika företagen och få fram ett trovärdigt resultat som kan agera som ett mått på 
hur bra hållbarhetsredovisning ett företag har.  
Poängen kommer räknas ut i tre olika segment, ett antal poäng för environmental, ett antal 
poäng för social och en totalpoäng för hela rapporten. Detta ger oss en möjlighet att härleda 
var största påverkan på företags finansiella prestation ligger, om den ligger i environmental 
eller i social. Poängen kommer sedan användas som våra oberoende variabler för att beskriva 
kvalitén av hållbarhetsredovisning när vi genomför vår regressionsanalys. För att göra 
poängberäkningen så opartisk som möjligt har vi båda granskat samtliga 
hållbarhetsredovisningar individuellt för att sedan diskutera om det uppstår några skillnader 
mellan våra resultat. 
3.7 Kontrollvariabler 
Undersökningens kontrollvariabler är väl övervägda, i enlighet med tidigare studier har vi 
kommit fram till att dessa två; tillväxt, mätt i omsättningstillväxt, och storlek, mätt i totala 
tillgångar, är de som bäst relaterar till lönsamhet och upprättandet av hållbarhetsrapportering. 
Alternativa kontrollvariabler som storlek mätt i omsättning har övervägts men slutligen valt 
att bortses från eftersom de inte tillför något i vårt resultat. 
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3.7.1 Tillväxt 
Vi använder tillväxt, mätt i omsättningstillväxt som en kontrollvariabel eftersom företag som 
expanderar generellt kräver mer finansiering från intressenter och därför uppmuntrar 
företagen att förbättra sin hållbarhet för att sänka kapitalkostnaderna (Nuryaman 2013). 
Vi räknar ut omsättningstillväxt i likhet med hur King & Lenox (2001) och Nuryaman (2013) 
gör:  
𝑂𝑚𝑠ä𝑡𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠𝑡𝑖𝑙𝑙𝑣ä𝑥𝑡 =
𝑂𝑚𝑠ä𝑡𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑡 − 𝑂𝑚𝑠ä𝑡𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑡 − 1
𝑂𝑚𝑠ä𝑡𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔 𝑡 − 1
 
Där t motsvarar årets omsättning och t-1 motsvarar föregående års omsättning. 
3.7.2 Storlek 
Vi använder företagens storlek, mätt i totala tillgångar som en kontrollvariabel då större 
företag har mer resurser att lägga på hållbarhetsrapportering och får mer uppmärksamhet från 
intressenter utanför företaget (De Villers & Van Staden 2011). Beurden, & Gössling (2008) 
identifierade storlek som den största förvirrande variabeln i sin studie. 
Vi använder naturliga logaritmen av totala tillgångar som vårt mått på företagens storlek i 
likhet med tidigare studier som: King & Lenox (2001), Clarkson et al (2008), De Villers & 
Van Staden (2011), Nuryaman (2013). 
3.8 Datainsamling 
Vi har använt oss av sekundärdata där vi kommer att undersöka företags hållbarhetsrapporter 
och årsredovisningar. Vi har valt en kvantitativ metod, där vi kommer studera 
hållbarhetsrapporter upprättade enligt GRI från år 2013 och 2015. GRI G4 standarder som 
används nu släpptes 2013, vilket innebär att vi använder oss av G3 standarder för 2013. 
3.9 Multipel regressionsanalys 
En multipel regressionsanalys är ett starkt verktyg för att undersöka hur en beroende variabel 
påverkas av många oberoende variabler. (Djurfeldt & Barmark, 2009) Regressionsanalysen 
undersöker samband och presenterar ett P-värde, det är när P-värdet är lågt som den 
oberoende variabeln signifikant förklarar den beroende variabeln. I regressionsanalysen är det 
vanligt att använda kontrollvariabler, hur många kontrollvariabler som används, beror till stor 
del på hur urvalet ser ut och i vilket syfte de används (Körner & Wahlgren, 2015). I vår studie 
kommer vi använda oss av fyra olika oberoende variabler. Social GRI och Environmental 
GRI är det som vi vill undersöka och våra kontrollvariabler är tillväxt, mätt i förändring av 
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omsättning, och storlek, mätt i totala tillgångar. Den sistnämnda har vi logaritmerat för att 
göra den mer normalfördelad. Vi har valt att använda oss av ett 95-procentigt 
konfidensintervall vilket innebär att vi testar sannolikheten på upp till 95 procent att urvalet 
stämmer överens med den totala populationen (Körner & Wahlgren, 2015). 
Tabell 3. Variabler 
Beroende variabler Oberoende variabler 
Avkastning på totalt kapital Tillväxt 
Tobin’s Q Storlek 
 Social GRI 
 Environmental GRI 
 
Något som är av vikt att ta hänsyn till i regressionsanalysen och som kan påverkas av att man 
lägger till fler förklarande variabler är multikollinearitet (VIF-värde) vilket handlar om hur de 
oberoende variablerna påverkar varandra. Om multikollineariteten är för hög mellan två 
oberoende variabler kan det betyda att de förklarar samma sak (Körner & Wahlgren, 2015). 
Gränsvärdet för vad som anses vara hög multikollinearitet går vanligast vid ett VIF-värde på 
4–5 (SPSS-akuten). Ett annat värde att ta hänsyn till är betavärdet. Betavärdet i en 
regressionsanalys kan liknas vid lutningen av en rät linje och beskriver hur mycket den 
oberoende variabeln ändras när den beroende variabeln ändras ett steg (Statistical solutions). 
Det finns fem antaganden enligt Brooks (2008) som behöver vara uppfyllda för att 
framgångsrikt kunna genomföra en regressionsanalys. 
1. 𝐸(𝑢𝑡) = 0 
Detta antagande innebär att genomsnittsvärdet för feltermen måste vara 0, detta är 
inget problem eftersom det kan motverkas om regressionslinjen korsar y-axeln på 
vilket ställe som helst utom i origo (Brooks, 2008). 
2. 𝑣𝑎𝑟(𝑢𝑡) = 𝜎
2 < ∞ 
Detta antagande innebär att urvalet ska ha en konstant varians, detta benämns som 
homoscedasitet (Brooks, 2008). I SPSS provar vi detta genom att titta på en scatter 
plot över residualerna (se bilaga 9,11,13,15) för att se om det finns något tydligt 
mönster och eftersom vi inte ser något tydligt mönster antar vi att antagandet är 
uppfyllt. 
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3. 𝑐𝑜𝑣(𝑢𝑗 , 𝑢𝑗) = 0  
Detta antagande innebär att det inte ska finnas någon autokorrelation, vilket innebär att 
man ser ett samband över tid (Brooks, 2008). Detta är dock inget problem i vår 
undersökning då vi inte använder tidsserieanalys utan endast undersöker två olika 
perioder. 
4. 𝑐𝑜𝑣(𝑢𝑗 , 𝑥𝑗) = 0 
Detta antagande innebär att det inte får finnas någon korrelation mellan feltermen och 
de oberoende variablerna (Brooks, 2008). Detta är testat genom att titta på 
multikollinearitet och VIF värdet (se tabell 5,6,9,10 i empirin).  
5. (𝑢𝑡~𝑁(0, 𝜎
2)) 
Detta antagande innebär att feltermen måste vara normalfördelad (Brooks, 2008). 
Detta undersöks genom ett histogram (se bilaga 8,10,12,14) där vi kan se om 
feltermen är normalfördelad eller inte. 
Formeln för en den multipla regressionsanalysen kan beskrivas på följande sätt (De Vaux et 
al, 2015): 
𝑦 = 𝛽0 + 𝛽1𝑥1𝑡 + 𝛽2𝑥2𝑡+. . . +𝛽𝑘𝑥𝑘𝑡 + 𝜀  
𝑦 = Beroende variabel 
𝑡 = tecken för observationerna 
𝛽 = Modellens koefficienter 
𝑥 = oberoende variabel 
𝑘 = antal oberoende variabler 
𝜀 = residual 
 
Om vi applicerar denna formel på våra regressionsanalyser ser formlerna förenklat ut på 
följande sätt: 
Tobin’s Q = Social GRI + Environmental GRI + Tillväxt + Storlek + 𝜀 
och 
Avkastning på totalt kapital = Social GRI + Environmental GRI + Tillväxt + Storlek + 𝜀 
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3.10 Metodkritik 
Eftersom poängsättningen är utförd enbart med hjälp av GRI:s riktlinjer, men den slutgiltiga 
poängen är satt av oss själva, finns det en viss risk att vid genomförandet av en liknande 
studie kanske resultatet hade blivit annorlunda. I reliabilitet- och validitetsavsnitten nedan 
förklarar vi hur vi försökt göra poängsättningen så rättvis som möjligt för att minska tvivel 
som kan uppstå om att studien är partisk.  
Urvalet av företag är endast gjort från Large Cap på stockholmsbörsen, bortsett från bank- och 
finansbranschen, med alla bortfall på grund av olika anledningar har detta inneburit att urvalet 
till vår regressionsanalys är relativt litet, även detta kan ha inneburit att resultaten inte fullt ut 
speglar verkligheten. Alternativet hade varit att använda oss av ett icke-parametriskt statistiskt 
test, men som kan ses av bilaga x och x så är urvalet i de olika testerna relativt normalfördelat 
och uppfyller således ett av antagandena för en regressionsanalys. Urvalet uppfyller även de 
andra antagandena för att en regressionsanalys ska kunna användas samt att ett icke-
parametriskt test inte hade gett oss en lika bra uppskattning över hur sambandet ser ut. 
3.10.1 Reliabilitet 
Reliabilitet i denna uppsats handlar till största del om hur vi kan säkerställa att vår 
poängsättning är korrekt utförd. För att stärka detta har båda författarna gått igenom alla 
hållbarhetsredovisningar och poängsatt varje företag för sig för att sedan jämföra resultaten 
och på så sätt upptäcka skillnader som, om det uppstod några, vi sedan kunde föra en 
diskussion kring och gemensamt besluta det slutgiltiga resultatet. 
3.10.2 Validitet 
Validitet handlar om hur bra indikatorn vi valt att använda för att mäta kvaliteten på 
hållbarhetsredovisning, faktiskt mäter kvaliteten på hållbarhetsredovisning. Genom att 
använda GRI, som är en globalt accepterad standard, för att mäta kvaliteten av 
hållbarhetsredovisning, förstärker vi validiteten i den här uppsatsen. Ytterligare tankar kring 
våra olika indikatorer som skulle kunna försvaga vår validitet, skulle kunna finnas i 
mätningen av lönsamhet. Räntabilitet på totalt kapital är ett välanvänt mått för att mäta 
lönsamhet i tidigare studier, Tobin’s Q däremot kan tolkas på olika sätt, och det kan därför 
ifrågasättas hur väl Tobin’s Q faktiskt mäter lönsamhet. 
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4. Empiri 
I detta kapitel kommer vi presentera våra resultat, vi börjar med en övergripande bild över 
hur poängen har fördelats mellan de olika företagen för att sedan gå över till att presentera 
resultaten av regressionsanalysen. 
4.1 Presentation av GRI-poäng 
Här presenterar vi två diagram över vilka poäng de olika företagen fick i vår bedömning av 
deras hållbarhetsredovisning. Ett för 2013 och ett för 2015. Maximala poängen som var 
möjligt att få var tre poäng i varje kategori, dock är det värt att notera att för att uppnå 
maxpoäng krävdes att företaget rapporterat om alla de specifika indikatorerna i GRI 
(Environmental, Social) och gjort det fullständigt samt med data över flera år, något som inget 
företag var i närheten av att uppnå. Diagrammen ger en bra översikt över hur vi har poängsatt 
de olika företagens hållbarhetsredovisning. 
Diagram 1. GRI-poäng 2013 
Detta diagram visar GRI poängen för 2013 för de företag som ingick i vår studie. 
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Diagram 2. GRI-poäng 2015 
Detta diagram visar GRI poängen för 2015 för de företag som ingick i vår studie. 
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4.2 Resultat 2013 
Här presenterar vi deskriptiv statistik över urvalet från 2013. Urvalet består av 26 
börsnoterade Large Cap företag på stockholmsbörsen, detta urval består av de företag som 
använder GRI för att rapportera kring hållbarhet bortsett från bank och försäkringsföretag 
samt en del bortfall på grund av extremvärden.  Variabeln storlek har logaritmerats för att 
minska risken för extremvärden.  
Tabell 3 – Deskriptiv statistik 2013 
 Medelvärde Standardavvikelse N 
Tobin’s Q 169,01 % 74,35 % 26 
Avkastning på totalt 
kapital 
6,94 % 5,26 % 26 
Storlek 10,49 1,22 26 
Social GRI 0,57 0,38 26 
Environmental GRI 0,8 0,45 26 
Tillväxt 2,73 % 20,41 % 26 
 
Vidare presenterar vi en korrelationstabell över de olika variablerna i regressionsanalysen. 
Tabell. 4 – Korrelation mellan variablerna 2013 
Som vi kan se i tabellen ovan finns det ingen signifikant korrelation mellan social GRI och 
lönsamhetsmåtten, Tobin’s Q och Avkastning på totalt kapital, däremot finns det en viss 
negativ korrelation mellan environmental GRI och Tobin’s Q, vilket är intressant för det 
Pearson 
korrelation 
Tobin’s Q Avkastning 
på totalt 
kapital 
Tillväxt Storlek Environmental 
GRI 
Social GRI 
Tobin’s Q 1 0,565 0,011 -0,499 -0,361 -0,140 
Avkastning på 
totalt kapital 
0,565 1 0,163 -0,210 -0,021 -0,050 
Tillväxt 0,011 0,163 1 -0,240 -0,198 -0,240 
Storlek -0,499 -0,210 -0,240 1 0,536 0,418 
Environmental 
GRI 
-0,361 -0,021 -0,198 0,536 1 0,608 
Social GRI -0,140 -0,050 -0,240 0,418 0,608 1 
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innebär att desto bättre hållbarhetsredovisning kring miljön ett företag har, desto lägre Tobin’s 
Q det vill säga desto mindre lönsamt är företaget. 
Tabell 5. Tobin’s Q 2013 
Förklaringsgrad(R2) = 29,5 
% 
Betavärde P-värde Multikollinearitet(VIF) 
Tillväxt -0,107 0,583 1,089 
Storlek -0,472 0,045 1,460 
Social GRI 0,174 0,466 1,646 
Environmental GRI -0,235 0,359 1,871 
Beroende variabel: Tobin’s Q 
I denna tabell ser vi förklaringsgraden som visar att 29,5 procent av förändringen i Tobin’s Q 
kan förklaras av de oberoende variablerna.  
Denna tabell visar även sambandet mellan lönsamhetsmåttet Tobin’s Q och kvalitén av 
hållbarhetsredovisning. som vi kan se i tabellen ovan har varken social eller environmental 
GRI med P-värden på 0,466 respektive 0,359 någon statistiskt signifikant påverkan på 
Tobin’s Q. 
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Tabell 6. Avkastning på totalt kapital 2013 
Förklaringsgrad(R2) = 7,2 % Betavärde P-värde Multikollinearitet(VIF) 
Tillväxt 0,130 0,560 1,089 
Storlek -0,255 0,327 1,460 
Social GRI 0,004 0,990 1,646 
Environmental GRI 0,140 0,632 1,871 
Beroende variabel: Avkastning på totalt kapital 
Förklaringsgraden i denna tabell visar att 7,2 procent av förändringen i avkastning på totalt 
kapital kan förklaras av de oberoende variablerna. 
Denna tabell visar även sambandet mellan lönsamhetsmåttet avkastning på totalt kapital och 
kvalitén av hållbarhetsredovisning. som vi kan se i tabellen ovan har varken social eller 
environmental GRI med P-värde på 0,990 respektive 0,632 någon statistiskt signifikant 
påverkan på avkastning på totalt kapital. 
Som vi kan se i båda dessa tabeller är VIF-värdena låga och ligger samtliga under 2, vilket 
innebär att det inte finns någon störande multikollinearitet som kan bidra till att resultatet 
skulle vara missvisande. 
Betavärdet är intressant att studera eftersom det visar hur mycket de oberoende variablerna 
samverkar med den beroende variabeln, det vi kan se här är dock att betavärdena för social 
och environmental GRI är väldigt låga och eftersom variablerna inte är signifikanta för att 
förklara lönsamhetsmåtten går det inte att dra några slutsatser från betavärdena. 
 
 
 
  
44 
 
4.3 Resultat 2015 
Deskriptiv statistik 2015 
Här presenterar vi deskriptiv statistik över urvalet från 2015. Urvalet består av 36 
börsnoterade Large Cap företag på stockholmsbörsen, detta urval består av de företag som 
använder GRI för att rapportera kring hållbarhet bortsett från bank och försäkringsföretag 
samt en del bortfall på grund av extremvärden.  Variabeln storlek har logaritmerats för att 
minska risken för extremvärden.  
Tabell 7 – Deskriptiv statistik 2015 
 Medelvärde Standardavvikelse N 
Tobin’s Q 190,99 % 111,32 % 36 
Avkastning på 
totalt kapital 
6,84 % 6,01 % 36 
Storlek 10,6 1,18 36 
Social GRI 0,47 0,3 36 
Environmental 
GRI 
0,65 0,4 36 
Tillväxt 10,05 % 8,82 % 36 
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Vidare presenterar vi en korrelationstabell över de olika variablerna i regressionsanalysen. 
Tabell 8 – Korrelation 2015 
Pearson 
korrelation 
Tobin’s Q Avkastning 
på totalt 
kapital 
Tillväxt Storlek Environmental 
GRI 
Social GRI 
Tobin’s Q 1 0,712 0,360 -0,446 -0,083 -0,093 
Avkastning på 
totalt kapital 
0,712 1 0,375 -0,277 -0,096 -0,012 
Tillväxt 0,360 0,375 1 -0,348 -0,033 -0,270 
Storlek -0,446 -0,277 -0,348 1 0,340 0,317 
Environmental 
GRI 
-0,083 -0,096 -0,033 0,340 1 0,699 
Social GRI -0,093 -0,012 -0,270 0,317 0,699 1 
Som vi kan se i tabellen ovan finns det ingen signifikant korrelation mellan hållbarhetsmåtten, 
environmental GRI och social GRI, och lönsamhetsmåtten, Tobin’s Q och Avkastning på 
totalt kapital. 
Tabell 9. Tobin’s Q 2015 
Förklaringsgrad(R2) = 25,5 
% 
Betavärde P-värde Multikollinearitet(VIF) 
Tillväxt 0,255 0,156 1,286 
Storlek -0,386 0,037 1,298 
Social GRI 0,114 0,626 2,218 
Environmental GRI -0,023 0,923 2,204 
Beroende variabel: Tobin’s Q 
Först i denna tabell ser vi förklaringsgraden som visar att 25,5 procent av förändringen i 
Tobin’s Q kan förklaras av de oberoende variablerna. Detta kan jämföras med 2013 där 
förklaringsgraden var 29,7 procent. 
Denna tabell visar även sambandet mellan lönsamhetsmåttet Tobin’s Q och kvalitén av 
hållbarhetsredovisning. som vi kan se i tabellen ovan har varken social eller environmental 
GRI med P-värden på 0,626 respektive 0,923 någon statistiskt signifikant påverkan på 
Tobin’s Q. 
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Tabell 10. Avkastning på totalt kapital 2015 
Förklaringsgrad(R2) = 21,3 
% 
Betavärde P-värde Multikollinearitet(VIF) 
Tillväxt 0,401 0,034 1,286 
Storlek -0,152 0,407 1,298 
Social GRI 0,324 0,183 2,218 
Environmental GRI -0,257 0,286 2,204 
Beroende variabel: Avkastning på totalt kapital 
Förklaringsgraden i denna tabell visar att 21,3 procent av förändringen i avkastning på totalt 
kapital kan förklaras av de oberoende variablerna. Detta kan jämföras med 2013 då 
förklaringsgraden endast var 7,2 procent. 
Denna tabell visar även sambandet mellan lönsamhetsmåttet avkastning på totalt kapital och 
kvalitén av hållbarhetsredovisning. som vi kan se i tabellen ovan har varken social eller 
environmental GRI med P-värden på 0,183 respektive 0,286 någon statistiskt signifikant 
påverkan på avkastning på totalt kapital. 
Som vi kan se i båda dessa tabeller är VIF-värdena låga och ligger samtliga under 2,5, vilket 
innebär att det inte finns någon störande multikollinearitet som kan bidra till att resultatet 
skulle vara missvisande. 
Återigen är betavärdet är intressant att studera eftersom det visar hur mycket de oberoende 
variablerna samverkar med den beroende variabeln, det vi kan se här är dock att betavärdena 
för social och environmental GRI är väldigt låga, något högre för avkastning på totalt kapital, 
men trots detta är inte variablerna signifikanta för att förklara lönsamhetsmåtten och således 
går det inte att dra några slutsatser från betavärdena. 
4.4 Hypotestest 
Eftersom inga signifikanta samband funnits mellan varken social eller environmental GRI, 
och något av lönsamhetsmåtten så förkastas därför hypotes 1 som innebar att vi ville se om 
det fanns någon signifikant påverkan på lönsamhet från social eller environmental GRI. 
Eftersom ingen av dessa påverkar lönsamhet, bidrar det således till att hypotes 2 också måste 
förkastas då den upprättades för att undersöka vilken av social och environmental GRI som 
påverkade lönsamhet mest, och eftersom hypotes 1 förkastas måste också hypotes 2 förkastas.  
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5. Analys 
I detta kapitel analyserar vi våra resultat och diskuterar dem utifrån tidigare forskning för att 
på bästa sätt försöka förklara varför våra resultat ser ut som de gör. 
Efter att ha genomfört regressionsanalysen har vi kommit fram till att våra resultat kan 
förklaras på olika sätt. Regressionsanalysen hittar inga statistiskt signifikanta samband mellan 
kvalitén på hållbarhetsredovisning utifrån hur väl det följer GRI standarderna och lönsamhet. 
Anledningarna till att inga signifikanta samband har hittats kan bero på olika faktorer. Vi 
anser att vi uppnått de statistiska kraven som en regressionsanalys kräver men risken finns 
ändå att urvalet var för lågt. Vi tittade endast på 27 företag för 2013 och 36 för 2015 därför 
kan vi inte utesluta att det icke signifikanta resultatet beror på det. Därför kan vi inte påstå att 
vi svarat på vår första hypotes på ett säkert sätt men det kan ändå diskuteras kring andra 
faktorer än antalet observationer varför ingen signifikans hittats.  
Ett icke signifikant resultat innebär för oss att det inte skulle finnas en koppling mellan 
kvalitén på hållbarhetsrapportering utifrån hur väl det följer GRI standarderna och lönsamhet. 
Cahan et. al. (2016) fann att länder med bra institutioner för hållbarhetsrapportering som till 
exempel Sverige visade svagare koppling mellan hållbarhetsrapportering och lönsamhet 
(Cahan et. al. 2016). För vår studie skulle det innebära att Sveriges relativt höga standardnivå 
på hållbarhetsrapportering leder till att företaget redan får all legitimitet det behöver kring 
hållbarhet från att helt enkelt bara använda GRI och uppfylla minimikraven som krävs för att 
använda standarden. Företaget uppfyller således det sociala kontraktet som förespråkas enligt 
legitimitetsteorin redan då, och mer utförlig hållbarhetsrapportering leder inte nödvändigtvis 
till ökat anseende hos företaget, detta kan förklara varför våra resultat inte var signifikanta. 
Dhaliwal et al. (2011) kommer däremot fram till att kvaliteten på hållbarhetsrapporterna 
spelar en viktig roll, men till skillnad från vår studie undersökte de inte hur väl företagen 
uppfyller GRI:s riktlinjer, de tog dock hänsyn till vilka företag som rapporterade för första 
gången vilket vi inte gjort, detta skulle kunna förklara varför våra resultat har så stora 
skillnader.  
Intressentteorin säger att företagsledningen behöver ta hänsyn till fler intressenter än 
aktieägare. Ett problem för företagsledningen är dock att det inte finns någon klar gräns för 
när dessa intressenters behov blir tillfredsställda. Det är därför troligt att de hellre rapporterar 
för mycket än för lite kring hållbarhet för att tillfredsställa så många intressenter som möjligt. 
Om så är fallet så kan det vara en förklaring till att vi inte hittat ett signifikant samband 
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eftersom mer information gav mer poäng i vårt system, mer poäng i vår undersökning betyder 
nödvändigtvis inte att intressenterna blev mer tillfredsställda. I vissa studier (Clarkson et al. 
2008, Clarkson et al. 2013, Pumlee et al. 2015) användes index som tilldelade indikatorerna 
olika mycket vikt beroende på hur viktiga de var men vår avsikt var att undersöka utifrån 
GRI:s standarder där alla indikatorer värderas lika. Således är alla indikatorer utvärderade 
under samma förutsättningar och vi kan därför inte påstå att någon indikator skulle vara mer 
viktig än någon annan för olika intressenter. Det är möjligt att företag väljer att fokusera på de 
indikatorerna som är av störst intresse hos dem, enligt företaget, viktigaste intressenterna och 
detta kan innebära att våra värderingar av GRI rapporterna blir felaktiga. 
Vår andra hypotes var att undersöka om det finns skillnader i hur mycket de sociala och 
environmentala delarna av GRI påverkar lönsamhet. Eftersom våra resultat inte varit 
statistiskt signifikanta kan vi inte acceptera vår hypotes, men från tidigare studier kan vi se att 
det finns vissa skillnader. King & Lenox (2001) beskriver att företags rapporter kring 
minskade miljöutsläpp kan leda till en väldigt låg effekt på lönsamhet eller eventuellt ha en 
negativ effekt på lönsamhet. Detta argumentet stärks ytterligare av De Villiers & Van Staden 
(2011) som menar på att företag rapporterar mer kring hållbarhet när de har dåligt rykte inom 
området. En anledning till att det kan finnas skillnader skulle kunna vara branschpåverkan. 
Flera studier har hittat att det finns positiva samband mellan environmental hållbarhet och 
lönsamhet inom en speciell bransch, exempelvis Clarkson et al. (2013) som studerade företag 
i branscher som har mer påverkan på miljön och för dessa företag är det också viktigare att 
rapportera mycket kring miljöpåverkan. 
När vi sen tittar på de sociala indikatorerna kan vi från Chen et al. (2015) studie dra slutsatsen 
att kvaliteten av de sociala indikatorerna i GRI kan påverka lönsamhet positivt. Dock har 
denna studie enbart undersökt tillverkningsföretag. 
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6. Slutsats 
I detta kapitel presenterar vi slutsatserna som vi kan dra från vår analys och våra resultat. 
Även förslag på framtida forskning presenteras. 
En av slutsatserna vi kan dra i vår studie är att det kanske inte finns en koppling mellan 
kvaliteten på hållbarhetsrapportering och lönsamhet. Detta kan innebära att företag inte 
behöver rapportera så utförligt för att kunna konkurrera med andra företag som rapporterar 
kring hållbarhet.  I vår undersökning har vi tittat på ett flertal av de mest välciterade studierna 
inom ämnet och lyckades inte hitta ett överensstämmande resultat mellan de olika studierna. 
Även om vi inte kan se någon koppling mellan kvaliteten av hållbarhetsrapportering enligt 
GRI och lönsamhet så kan vi se en hel del brister med hur redovisning av hållbarhet fungerar. 
GRI kan användas av företag som en typ av rättfärdigande på det sättet att företag som 
rapporterar kring hållbarhet enligt GRI kan få legitimitet av samhället trots att det inte finns 
några kontrollmekanismer på plats för att säkerställa att informationen är sanningsenlig. 
GRI:s standarder tar inte hänsyn till olika branscher, det innebär att företag inom olika 
branscher måste använda samma riktlinjer när de rapporterar och således kan det innebära en 
brist hos GRI, eftersom de vill vara en universell standard som kan appliceras på alla företag, 
men det är inte säkert att alla företag kan applicera riktlinjerna lika framgångsrikt och därför 
blir det svårt att jämföra GRI rapportering mellan olika branscher. Det blir även svårt för 
företagen att avgöra vilka delar av GRI som är viktigast för att tillfredsställa intressenterna. 
Om hållbarhetsredovisning ska växa och bli lika viktigt som vanlig redovisning så måste 
dessa bristerna åtgärdas. 
Ett förslag till framtida forskning inom en närmare tidsperiod är att göra en liknande studie 
fast med fler observationer, exempelvis inkludera hela Norden eller ett liknande stort område 
och även ta hänsyn till fler faktorer än vår studie gjorde, som till exempel länders 
institutionella nivåer. Vidare eftersom vi har hittat indikationer på att det skulle kunna finnas 
skillnader mellan branscher, skulle det kunna göras en jämförelse mellan branscher för att se 
om det går att hitta signifikanta samband mellan kvalitén på hållbarhetsrapportering och 
lönsamhet där.  
  
50 
 
Referenser 
Bateh, J, Heaton, C, Arbogast, G, & Broadbent, A 2013, 'Defining Sustainability in the 
Business Setting', American Journal of Business Education, 6, 3, pp. 397-400. 
Blomgren, A 2011, 'Does corporate social responsibility influence profit margins? a case 
study of executive perceptions', Corporate Social Responsibility & Environmental 
Management, 18, 5, pp. 263-274. 
Branco, M. and L. L. Rodrigues: 2006, ‘Communication of Corporate Social Responsibility 
by Portuguese Banks: A Legitimacy Theory Perspective’, Corporate Communications: 
An International Journal 11(3), 232–248. 
Brooks, C 2008, Introductory Econometrics For Finance, n.p.: Cambridge : Cambridge 
University Press, 2008 
Brown, H, de Jong, M, & Lessidrenska, T 2009, 'The rise of the Global Reporting Initiative: a 
case of institutional entrepreneurship', Environmental Politics, 18, 2, pp. 182-200. 
Bryman, Alan & Bell, Emma, 2003, Företagsekonomiska forskningsmetoder. Liber AB 
Cahan, S. F., de Villiers, C., Jeter, D. C., Naiker, V. and van Staden, C. J. (2016). Are CSR 
disclosure value relevant? Cross-country evidence. European Accounting Review, 
25(3), 579-611. 
Chen, E, & Gavious, I 2015, 'Does CSR have different value implications for different 
shareholders?', Finance Research Letters, 14, pp. 29-35. 
Chen, L, Feldmann, A, & Tang, O 2015, 'The Relationship between Disclosures of Corporate 
Social Performance and Financial Performance: Evidences from GRI Reports in 
Manufacturing Industry', International Journal of Production Economics, 170, pp. 445-
456 
Choi, J. S., Kwak, Y. M., och Choe, C. (2010). Corporate social responsibility and corporate 
financial performance: Evidence from Korea. Australian journal of management, 35(3), 
291-311. 
Chung, K. H., och Pruitt, S. W. (1994). A simple approximation of Tobin's q. Financial 
management, 70-74. 
51 
 
Clarkson, M. (1995). A stakeholder framework for analyzing and evaluating corporate social 
performance, Academy of Management Review, 20 (1), 92 – 118. 
Clarkson, Peter M. LI, Yue., Richardson, Gordon D., Vasvari, Florin P. (2008) Revisiting the 
relation between environmental performance and environmental disclosure: An 
empirical analysis. Accounting, Organizations and Society. 
Clarkson, P. M., Fang, X., Li, Y., & Richardson, G. (2013). The relevance of environmental 
disclosures: Are such disclosures incrementally informative? Journal of Accounting and 
Public Policy, 32(5), 410–431. 
Deegan, Craig & Unerman, Jeffrey. (2011). Financial Accounting. McGraw-Hill Education 
(UK) Limited 
Dhaliwal, D. S., Li, O. Z., Tsang, A. H., & Yang, Y. G. (2011). Voluntary non-financial 
disclosure and the cost of equity capital: The initiation of corporate social responsibility 
reporting. The Accounting Review, 86(1), 59–100. 
De Villiers, C., & Van Staden, C. J. (2011). Where firms choose to disclose voluntary 
environmental information. Journal of Accounting and Public Policy, 30(6), 504–525. 
Dilling, Petra F.A. (2009) Sustainability reporting in a global context: What are the 
characteristics of corporations that provide high quality sustainability reports - An 
empirical analysis. International Business & Economics Research Journal, Vol. 9, No. 
1;2010. pp. 19-30 
Djurfeldt, G, & Barmark, M 2009, Statistisk Verktygslåda 2 : Multivariat Analys, n.p.: 
Stockholm : Studentlitteratur, 2009 
Dowell, G., S. Hart, and B. Yeung. 2000. Do corporate global environmental standards create 
or destroy value? Management Science 46(8): 1059–1074. 
Dowling, John., Pfeffer, Jeffrey. (1975) ORGANIZATIONAL LEGITIMACY: Social Values 
and Organizational. The Pacific Sociological Review, Vol. 18, No. 1 (Jan., 1975), pp. 
122-136. 
Eccles, R, Ioannou, I, & Serafeim, G 2014, 'The Impact of Corporate Sustainability on 
Organizational Processes and Performance', Management Science, 60, 11, pp. 2835-
2857 
52 
 
E-economic. Tillgänglig på: https://www.e-
conomic.se/bokforingsprogram/ordlista/rantabilitet Hämtad 2017-05-22 
EUR-Lex. Tillgänglig på: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/sv/TXT/?uri=CELEX:32014L0095 Hämtad 2017-05-22 
Freedman, M., & Jaggi, B. (1988). An analysis of the association between pollution disclosure 
and economic performance. Accounting, Auditing & Accountability Journal, 1(2), 43–
58. 
Freeman, R. Edward & Reed, David L. (1983) Stockholders and Stakeholders: A New 
Perspective on Corporate Governance. California Management Review. Spring 1983, 
Vol. 25 Issue 3, p88-106. 19p. 
Freeman, R. E. (1984). Strategic management: A stakeholder approach. Boston: Pitman 
Publishing 
Gendreau, MS 2011, 'Modeling Environmental Justice: A Normative Conception for 
Healthier Communities', eScholarship, EBSCOhost, viewed 19 April 2017. 
Global Reporting Initiative (2017) Tillgänglig på: 
https://www.globalreporting.org/information/news-and-press-center/press-
resources/Pages/default.aspx Hämtad 2017-05-22 
Global Reporting Initiative (2017) Tillgänglig på: 
https://www.globalreporting.org/information/about-gri/Pages/default.aspx Hämtad 
2017-05-22 
Global Reporting Initiative, (2013) G4 Sustainability Reporting Guidelines Tillgänglig på: 
www.globalreporting.org Hämtad 2017-05-22 
Global Reporting Initiative, (2013) G4 Sustainability Reporting Guidelines Tillgänglig på: 
www.globalreporting.org Hämtad 2017-05-22 
Global Reporting initiative G3 guidelines. Tillgänglig på: 
https://www.globalreporting.org/information/g4/G3andG3-1/g3-
guidelines/Pages/default.aspx Hämtad 2017-05-22 
53 
 
Harrell, E 2015, 'How Accounting Can Help Build a Sustainable Economy', Harvard Business 
Review Digital Articles, pp. 2-5 
Higgins, C, & Coffey, B 2016, 'Improving how sustainability reports drive change: a critical 
discourse analysis', Journal Of Cleaner Production, 136, Part A, pp. 18-29 
Hillman, Amy J. a, & Gerald D. Keim, a 2001, 'Shareholder Value, Stakeholder Management, 
and Social Issues: What's the Bottom Line?', Strategic Management Journal, 2, p. 125 
Hållbarhetslagen. Tillgänglig på: http://www.hallbarhetslagen.se/ hämtad 2017-05-22 
King, A. A., och Lenox, M. J. (2001). Does it really pay to be green? An empirical study of 
firm environmental and financial performance: An empirical study of firm 
environmental and financial performance. Journal of Industrial Ecology, 5(1), 105-116. 
KPMG (2015). KPMG International Survey of Corporate Responsibility Reporting. 
Amsterdam: KPMG International. 
Krajnc, D, & Glavič, P 2005, 'A model for integrated assessment of sustainable development', 
Resources, Conservation & Recycling, 43, 2, pp. 189-208 
Körner, S, & Wahlgren, L 2015, Statistiska Metoder, n.p.: Lund : Studentlitteratur, 2015 
Legenzova, R 2016, 'A Concept of Accounting Quality from Accounting Harmonisation 
Perspective', Economics & Business, 28, pp. 33-37 
Lennartsson, Rakel. (October 19, 2016). Lyft för hållbarhetsredovisningen när GRI blir 
standard. Tillgänglig på http://www.tidningenbalans.se/nyheter/lyft-
hallbarhetsredovisningen-nar-gri-blir-standard/ Hämtad 2017-03-03 
Lindenberg, E.B., Ross, S.A., 1981. Tobin’s q ratio and industrial organization. Journal 
of Business 54, 1–32. 
López, M, Garcia, A, & Rodriguez, L 2007, 'Sustainable Development and Corporate 
Performance: A Study Based on the Dow Jones Sustainability Index', Journal of 
Business Ethics, 3, p. 285. 
Margolis, J. D. and J. P. Walsh: 2003, ‘Misery Loves Companies: Rethinking Social 
Initiatives by Business’, Administrative Science Quarterly 48(2), 268–305. 
54 
 
Martínez-Ferrero, J, Garcia-Sanchez, I, & Cuadrado-Ballesteros, B 2015, 'Effect of Financial 
Reporting Quality on Sustainability Information Disclosure', Corporate Social 
Responsibility & Environmental Management, 22, 1, pp. 45-64 
Matsumura, Ella Mae, Prakash, Rachna, Vera-Muñoz C. (2014) Firm-Value Effects of 
Carbon Emissions and Carbon Disclosures. The Accounting Review. 2014. Vol. 89 
Issue 2, p.695-724. 
Miles, S 2012, 'Stakeholder: Essentially Contested or Just Confused?', Journal of Business 
Ethics, 3, p. 285-298 
Milne J. Markus & Gray, Rob. (2012) W(h)ither Ecology? The Triple Bottom Line, the 
Global Reporting Initiative, and Corporate Sustainability Reporting. Journal of Business 
Ethics. 2013. Vol. 118 Issue 1, p13-29- 17p. 
Mitchell, R, Agle, B, & Wood, D 1997, 'TOWARD A THEORY OF STAKEHOLDER 
IDENTIFICATION AND SALIENCE: DEFINING THE PRINCIPLE OF WHO AND 
WHAT REALLY COUNTS', Academy Of Management Review, 22, 4, pp. 853-886. 
Moneva, J, Archel, P, & Correa, C 2006, 'GRI and the camouflaging of corporate 
unsustainability', Accounting Forum, 30, pp. 121-137. 
Moran, D, Wackernagel, M, Kitzes, J, Goldfinger, S, & Boutaud, A 2008, 'Measuring 
Sustainable Development--Nation by Nation', Ecological Economics, 64, 3, pp. 470-
474. 
Morhardt, J, Baird, S, & Freeman, K 2002, 'Scoring corporate environmental and 
sustainability reports using GRI 2000, ISO 14031 and other criteria', Corporate Social 
Responsibility & Environmental Management, 9, 4, pp. 215-233. 
Nuryaman 2013, 'THE EFFECT OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY 
ACTIVITIES ON PROFITABILITY AND STOCK PRICE (Studies on The companies 
listed on Indonesia Stock Exchange)', Journal of Global Management, 6, 1, pp. 113-124. 
O’Donovan, Gary.  (2002), Environmental disclosures in the annual report Extending the 
applicability and predictive power of legitimacy theory, Accounting, Auditing & 
Accountability Journal, Vol. 15 Iss 3 pp. 344 -371 
55 
 
Plumlee, M, Brown, D, Hayes, R, & Marshall, R 2015, 'Voluntary environmental disclosure 
quality and firm value: Further evidence', Journal Of Accounting And Public Policy, 34, 
pp. 336-361 
Sneirson, Judd F. Green Is Good: Sustainability, Profitability, and a New Paradigm for 
Corporate Governance. Iowa Law Review. 3/1/2009, Vol. 94 Issue 3, p987-1022. 36p. 
SPSS akuten. Tillgänglig på: https://spssakuten.wordpress.com/2010/10/16/guide-
regressionsdiagnostik-%E2%80%93-multikollinearitet/ hämtad 2017-05-22 
Statistical solutions. Tillgänglig på: http://www.statisticssolutions.com/directory-of-
statistical-analyses-regression-analysis/regression/ Hämtad 2017-05-22 
Su, W, Peng, M, Tan, W, & Cheung, Y 2016, 'The Signaling Effect of Corporate Social 
Responsibility in Emerging Economies', Journal of Business Ethics, 134, 3, pp. 479-
491. 
Szewczyk, S.H., Tsetsekos, G.P., Zantout, Z., 1996. The Valuation of Corporate R&D 
Expenditures: Evidence from Investment Opportunities and Free cash flow. Financial 
Management (Financial Management Association). Spring, 1996, pp. 105–110. 
The Guardian - Is sustainability now the key to corporate success? 
https://www.theguardian.com/sustainable-business/sustainability-key-corporate-
success?newsfeed=true hämtad 2017-08-15 
Tobin, J. (1969). A general equilibrium approach to monetary theory. Journal of money, 
credit and banking, 1(1), 15-29. 
Turcsanyi, Jessica, Sisaye, Seleshi, (2013) "Corporate social responsibility and its link to 
financial performance: Application to Johnson & Johnson, a pharmaceutical company", 
World Journal of Science, Technology and Sustainable Development, Vol. 10 Issue: 1, 
pp.4-18 
Ullmann, Arieh A. 1985, 'Data in Search of a Theory: A Critical Examination of the 
Relationships among Social Performance, Social Disclosure, and Economic 
Performance of U. S. Firms', The Academy Of Management Review, 3, p. 540 
56 
 
van Beurden, P. and T. Gössling: 2008, ‘The Worth of Values – A Literature Review on the 
Relation Between Corporate Social and Financial Performance’, Journal of Business 
Ethics 82, 407–427 
Vigneau, L, Humphreys, M, & Moon, J 2015, 'How Do Firms Comply with International 
Sustainability Standards? Processes and Consequences of Adopting the Global 
Reporting Initiative', Journal of Business Ethics, 131, 2, pp. 469-486. 
Yadava, R. N. & Sinha, B. (2016). Scoring Sustainability Reports Using GRI 2011 Guidelines 
for Assessing Environmental, Economic, and Social Dimensions of Leading Public and 
Private Indian Companies. Journal of Business Ethics, 138(3), 549-558. 
Żak, A 2015, 'TRIPLE BOTTOM LINE CONCEPT IN THEORY AND PRACTICE', 
Research Papers of The Wroclaw University of Economics / Prace Naukowe 
Uniwersytetu Ekonomicznego We Wroclawiu, 387, p. 251-264 
  
57 
 
Bilagor 
Bilaga 1. G4 Performance indicators - Economic 
ECONOMIC 
G4-EC1 DIRECT ECONOMIC VALUE GENERATED AND DISTRIBUTED 
G4-EC2 FINANCIAL IMPLICATIONS AND OTHER RISKS AND OPPORTUNITIES FOR 
G4-EC3 COVERAGE OF THE ORGANIZATION’S DEFINED BENEFIT PLAN OBLIGATIONS 
G4-EC4 FINANCIAL ASSISTANCE RECEIVED FROM GOVERNMENT 
G4-EC5 RATIOS OF STANDARD ENTRY LEVEL WAGE BY GENDER COMPARED TO LOCAL 
MINIMUM WAGE AT SIGNIFICANT LOCATIONS OF OPERATION 
G4-EC6 PROPORTION OF SENIOR MANAGEMENT HIRED FROM THE LOCAL COMMUNITY 
AT SIGNIFICANT LOCATIONS OF OPERATION 
G4-EC7 DEVELOPMENT AND IMPACT OF INFRASTRUCTURE INVESTMENTS AND SERVICES 
SUPPORTED 
G4-EC8 SIGNIFICANT INDIRECT ECONOMIC IMPACTS, INCLUDING THE EXTENT OF 
IMPACTS 
G4-EC9 PROPORTION OF SPENDING ON LOCAL SUPPLIERS AT SIGNIFICANT LOCATIONS 
OF OPERATION 
  
Bilaga 2. G4 Performance indicators - Environmental 
ENVIRONMENTAL 
G4-EN1 MATERIALS USED BY WEIGHT OR VOLUME 
G4-EN2 PERCENTAGE OF MATERIALS USED THAT ARE RECYCLED INPUT MATERIALS 
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G4-EN3 ENERGY CONSUMPTION WITHIN THE ORGANIZATION 
G4-EN4 ENERGY CONSUMPTION OUTSIDE OF THE ORGANIZATION 
G4-EN5 ENERGY INTENSITY 
G4-EN6 REDUCTION OF ENERGY CONSUMPTION 
G4-EN7 REDUCTIONS IN ENERGY REQUIREMENTS OF PRODUCTS AND SERVICES 
G4-EN8 TOTAL WATER WITHDRAWAL BY SOURCE 
G4-EN9 WATER SOURCES SIGNIFICANTLY AFFECTED BY WITHDRAWAL OF WATER 
G4-EN10 PERCENTAGE AND TOTAL VOLUME OF WATER RECYCLED AND REUSED 
G4-EN11 OPERATIONAL SITES OWNED, LEASED, MANAGED IN, OR ADJACENT TO, 
PROTECTED AREAS AND AREAS OF HIGH BIODIVERSITY VALUE OUTSIDE 
PROTECTED AREAS 
G4-EN12 DESCRIPTION OF SIGNIFICANT IMPACTS OF ACTIVITIES, PRODUCTS, AND 
SERVICES ON BIODIVERSITY IN PROTECTED AREAS AND AREAS OF HIGH 
BIODIVERSITY VALUE OUTSIDE PROTECTED AREAS 
G4-EN13 HABITATS PROTECTED OR RESTORED 
G4-EN14 TOTAL NUMBER OF IUCN RED LIST SPECIES AND NATIONAL CONSERVATION 
LIST SPECIES WITH HABITATS IN AREAS AFFECTED BY OPERATIONS, BY LEVEL 
OF EXTINCTION RISK 
G4-EN15 DIRECT GREENHOUSE GAS (GHG) EMISSIONS (SCOPE 1) 
G4-EN16 ENERGY INDIRECT GREENHOUSE GAS (GHG) EMISSIONS (SCOPE 2) 
G4-EN17 OTHER INDIRECT GREENHOUSE GAS (GHG) EMISSIONS (SCOPE 3) 
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G4-EN18 GREENHOUSE GAS (GHG) EMISSIONS INTENSITY 
G4-EN19 REDUCTION OF GREENHOUSE GAS (GHG) EMISSIONS 
G4-EN20 EMISSIONS OF OZONE-DEPLETING SUBSTANCES (ODS) 
G4-EN21 NOX, SOX, AND OTHER SIGNIFICANT AIR EMISSIONS 
G4-EN22 TOTAL WATER DISCHARGE BY QUALITY AND DESTINATION 
G4-EN23 TOTAL WEIGHT OF WASTE BY TYPE AND DISPOSAL METHOD 
G4-EN24 TOTAL NUMBER AND VOLUME OF SIGNIFICANT SPILLS 
G4-EN25 WEIGHT OF TRANSPORTED, IMPORTED, EXPORTED, OR TREATED WASTE 
DEEMED HAZARDOUS UNDER THE TERMS OF THE BASEL CONVENTION2 
ANNEX I, II, III, AND VIII, AND PERCENTAGE OF TRANSPORTED WASTE SHIPPED 
INTERNATIONALLY 
G4-EN26 IDENTITY, SIZE, PROTECTED STATUS, AND BIODIVERSITY VALUE OF WATER 
BODIES AND RELATED HABITATS SIGNIFICANTLY AFFECTED BY THE 
ORGANIZATION’S DISCHARGES OF WATER AND RUNOFF 
G4-EN27 EXTENT OF IMPACT MITIGATION OF ENVIRONMENTAL IMPACTS OF PRODUCTS 
AND SERVICES 
G4-EN28 PERCENTAGE OF PRODUCTS SOLD AND THEIR PACKAGING MATERIALS THAT 
ARE RECLAIMED BY CATEGORY 
G4-EN29 MONETARY VALUE OF SIGNIFICANT FINES AND TOTAL NUMBER OF NON-
MONETARY SANCTIONS FOR NON-COMPLIANCE WITH ENVIRONMENTAL LAWS 
AND REGULATIONS 
G4-EN30 SIGNIFICANT ENVIRONMENTAL IMPACTS OF TRANSPORTING PRODUCTS AND 
OTHER GOODS AND MATERIALS FOR THE ORGANIZATION’S OPERATIONS, AND 
TRANSPORTING MEMBERS OF THE WORKFORCE 
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G4-EN31 TOTAL ENVIRONMENTAL PROTECTION EXPENDITURES AND INVESTMENTS BY 
TYPE 
G4-EN32 PERCENTAGE OF NEW SUPPLIERS THAT WERE SCREENED USING 
ENVIRONMENTAL CRITERIA 
G4-EN33 SIGNIFICANT ACTUAL AND POTENTIAL NEGATIVE ENVIRONMENTAL IMPACTS 
IN THE SUPPLY CHAIN AND ACTIONS TAKEN 
G4-EN34 NUMBER OF GRIEVANCES ABOUT ENVIRONMENTAL IMPACTS FILED, 
ADDRESSED, AND RESOLVED THROUGH FORMAL GRIEVANCE MECHANISMS 
  
Bilaga 3. G4 Performance indicators - Social 
SOCIAL 
SUB-CATEGORY: LABOR PRACTICES AND DECENT WORK 
G4-LA1 TOTAL NUMBER AND RATES OF NEW EMPLOYEE HIRES AND EMPLOYEE 
TURNOVER BY AGE GROUP, GENDER AND REGION 
G4-LA2 BENEFITS PROVIDED TO FULL-TIME EMPLOYEES THAT ARE NOT PROVIDED TO 
TEMPORARY OR PARTTIME EMPLOYEES, BY SIGNIFICANT LOCATIONS OF 
OPERATION 
G4-LA3 RETURN TO WORK AND RETENTION RATES AFTER PARENTAL LEAVE, BY 
GENDER 
G4-LA4 MINIMUM NOTICE PERIODS REGARDING OPERATIONAL CHANGES, INCLUDING 
WHETHER THESE ARE SPECIFIED IN COLLECTIVE AGREEMENTS 
G4-LA5 PERCENTAGE OF TOTAL WORKFORCE REPRESENTED IN FORMAL JOINT 
MANAGEMENT–WORKER HEALTH AND SAFETY COMMITTEES THAT HELP 
MONITOR AND ADVISE ON OCCUPATIONAL HEALTH AND SAFETY PROGRAMS 
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G4-LA6 TYPE OF INJURY AND RATES OF INJURY, OCCUPATIONAL DISEASES, LOST DAYS, 
AND ABSENTEEISM, AND TOTAL NUMBER OF WORK-RELATED FATALITIES, BY 
REGION AND BY GENDER 
G4-LA7 WORKERS WITH HIGH INCIDENCE OR HIGH RISK OF DISEASES RELATED TO 
THEIR OCCUPATION 
G4-LA8 HEALTH AND SAFETY TOPICS COVERED IN FORMAL AGREEMENTS WITH TRADE 
UNIONS 
G4-LA9 AVERAGE HOURS OF TRAINING PER YEAR PER EMPLOYEE BY GENDER, AND BY 
EMPLOYEE CATEGORY 
G4-LA10 PROGRAMS FOR SKILLS MANAGEMENT AND LIFELONG LEARNING THAT 
SUPPORT THE CONTINUED EMPLOYABILITY OF EMPLOYEES AND ASSIST THEM 
IN MANAGING CAREER ENDINGS 
G4-LA11 PERCENTAGE OF EMPLOYEES RECEIVING REGULAR PERFORMANCE AND 
CAREER DEVELOPMENT REVIEWS, BY GENDER AND BY EMPLOYEE CATEGORY 
G4-LA12 COMPOSITION OF GOVERNANCE BODIES AND BREAKDOWN OF EMPLOYEES PER 
EMPLOYEE CATEGORY ACCORDING TO GENDER, AGE GROUP, MINORITY GROUP 
MEMBERSHIP, AND OTHER INDICATORS OF DIVERSITY 
G4-LA13 RATIO OF BASIC SALARY AND REMUNERATION OF WOMEN TO MEN BY 
EMPLOYEE CATEGORY, BY SIGNIFICANT LOCATIONS OF OPERATION 
G4-LA14 PERCENTAGE OF NEW SUPPLIERS THAT WERE SCREENED USING LABOR 
PRACTICES CRITERIA 
G4-LA15 SIGNIFICANT ACTUAL AND POTENTIAL NEGATIVE IMPACTS FOR LABOR 
PRACTICES IN THE SUPPLY CHAIN AND ACTIONS TAKEN 
G4-LA16 NUMBER OF GRIEVANCES ABOUT LABOR PRACTICES FILED, ADDRESSED, AND 
RESOLVED THROUGH FORMAL GRIEVANCE MECHANISMS 
SUB-CATEGORY: HUMAN RIGHTS 
62 
 
G4-HR1 TOTAL NUMBER AND PERCENTAGE OF SIGNIFICANT INVESTMENT 
AGREEMENTS AND CONTRACTS THAT INCLUDE HUMAN RIGHTS CLAUSES OR 
THAT UNDERWENT HUMAN RIGHTS SCREENING 
G4-HR2 TOTAL HOURS OF EMPLOYEE TRAINING ON HUMAN RIGHTS POLICIES OR 
PROCEDURES CONCERNING ASPECTS OF HUMAN RIGHTS THAT ARE RELEVANT 
TO OPERATIONS, INCLUDING THE PERCENTAGE OF EMPLOYEES TRAINED 
G4-HR3 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF DISCRIMINATION AND CORRECTIVE ACTIONS 
TAKEN 
G4-HR4 OPERATIONS AND SUPPLIERS IDENTIFIED IN WHICH THE RIGHT TO EXERCISE 
FREEDOM OF ASSOCIATION AND COLLECTIVE BARGAINING MAY BE VIOLATED 
OR AT SIGNIFICANT RISK, AND MEASURES TAKEN TO SUPPORT THESE RIGHTS 
G4-HR5 OPERATIONS AND SUPPLIERS IDENTIFIED AS HAVING SIGNIFICANT RISK FOR 
INCIDENTS OF CHILD LABOR, AND MEASURES TAKEN TO CONTRIBUTE TO THE 
EFFECTIVE ABOLITION OF CHILD LABOR 
G4-HR6 OPERATIONS AND SUPPLIERS IDENTIFIED AS HAVING SIGNIFICANT RISK FOR 
INCIDENTS OF FORCED OR COMPULSORY LABOR, AND MEASURES TO 
CONTRIBUTE TO THE ELIMINATION OF ALL FORMS OF FORCED OR 
COMPULSORY LABOR 
G4-HR7 PERCENTAGE OF SECURITY PERSONNEL TRAINED IN THE ORGANIZATION’S 
HUMAN RIGHTS POLICIES OR PROCEDURES THAT ARE RELEVANT TO 
OPERATIONS 
G4-HR8 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF VIOLATIONS INVOLVING RIGHTS OF 
INDIGENOUS PEOPLES AND ACTIONS TAKEN 
G4-HR9 TOTAL NUMBER AND PERCENTAGE OF OPERATIONS THAT HAVE BEEN SUBJECT 
TO HUMAN RIGHTS REVIEWS OR IMPACT ASSESSMENTS 
G4-HR10 PERCENTAGE OF NEW SUPPLIERS THAT WERE SCREENED USING HUMAN 
RIGHTS CRITERIA 
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G4-HR11 SIGNIFICANT ACTUAL AND POTENTIAL NEGATIVE HUMAN RIGHTS IMPACTS IN 
THE SUPPLY CHAIN AND ACTIONS TAKEN 
G4-HR12 NUMBER OF GRIEVANCES ABOUT HUMAN RIGHTS IMPACTS FILED, ADDRESSED, 
AND RESOLVEDTHROUGH FORMAL GRIEVANCE MECHANISMS 
SUB-CATEGORY: SOCIETY 
G4-SO1 PERCENTAGE OF OPERATIONS WITH IMPLEMENTED LOCAL COMMUNITY 
ENGAGEMENT, IMPACT ASSESSMENTS, AND DEVELOPMENT PROGRAMS 
G4-SO2 OPERATIONS WITH SIGNIFICANT ACTUAL AND POTENTIAL NEGATIVE IMPACTS 
ON LOCAL COMMUNITIES 
G4-SO3 TOTAL NUMBER AND PERCENTAGE OF OPERATIONS ASSESSED FOR RISKS 
RELATED TO CORRUPTION AND THE SIGNIFICANT RISKS IDENTIFIED 
G4-SO4 COMMUNICATION AND TRAINING ON ANTI-CORRUPTION POLICIES AND 
PROCEDURES 
G4-SO5 CONFIRMED INCIDENTS OF CORRUPTION AND ACTIONS TAKEN 
G4-SO6 TOTAL VALUE OF POLITICAL CONTRIBUTIONS BY COUNTRY AND 
RECIPIENT/BENEFICIARY 
G4-SO7 TOTAL NUMBER OF LEGAL ACTIONS FOR ANTI-COMPETITIVE BEHAVIOR, ANTI-
TRUST, AND MONOPOLY PRACTICES AND THEIR OUTCOMES 
G4-SO8 MONETARY VALUE OF SIGNIFICANT FINES AND TOTAL NUMBER OF NON-
MONETARY SANCTIONS FOR NON-COMPLIANCE WITH LAWS AND 
REGULATIONS 
G4-SO9 PERCENTAGE OF NEW SUPPLIERS THAT WERE SCREENED USING CRITERIA FOR 
IMPACTS ON SOCIETY 
G4-SO10 SIGNIFICANT ACTUAL AND POTENTIAL NEGATIVE IMPACTS ON SOCIETY IN THE 
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SUPPLY CHAIN ANDACTIONS TAKEN 
G4-SO11 NUMBER OF GRIEVANCES ABOUT IMPACTS ON SOCIETY FILED, ADDRESSED, 
AND RESOLVED THROUGH FORMAL GRIEVANCE MECHANISMS 
SUB-CATEGORY: PRODUCT RESPONSIBILITY 
G4-PR1 PERCENTAGE OF SIGNIFICANT PRODUCT AND SERVICE CATEGORIES FOR 
WHICH HEALTH AND SAFETY IMPACTS ARE ASSESSED FOR IMPROVEMENT 
G4-PR2 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF NON-COMPLIANCE WITH REGULATIONS AND 
VOLUNTARY CODES CONCERNING THE HEALTH AND SAFETY IMPACTS OF 
PRODUCTS AND SERVICES DURING THEIR LIFE CYCLE, BY TYPE OF OUTCOMES 
G4-PR3 TYPE OF PRODUCT AND SERVICE INFORMATION REQUIRED BY THE 
ORGANIZATION’S PROCEDURES FOR PRODUCT AND SERVICE INFORMATION 
AND LABELING, AND PERCENTAGE OF SIGNIFICANT PRODUCT AND SERVICE 
CATEGORIES SUBJECT TO SUCH INFORMATION REQUIREMENTS 
G4-PR4 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF NON-COMPLIANCE WITH REGULATIONS AND 
VOLUNTARY CODES CONCERNING PRODUCT AND SERVICE INFORMATION AND 
LABELING, BY TYPE OF OUTCOMES 
G4-PR5 RESULTS OF SURVEYS MEASURING CUSTOMER SATISFACTION 
G4-PR6 SALE OF BANNED OR DISPUTED PRODUCTS 
G4-PR7 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF NON-COMPLIANCE WITH REGULATIONS AND 
VOLUNTARY CODES CONCERNING MARKETING COMMUNICATIONS, INCLUDING 
ADVERTISING, PROMOTION, AND SPONSORSHIP, BY TYPE OF OUTCOMES 
G4-PR8 TOTAL NUMBER OF SUBSTANTIATED COMPLAINTS REGARDING BREACHES OF 
CUSTOMER PRIVACY AND LOSSES OF CUSTOMER DATA 
G4-PR9 MONETARY VALUE OF SIGNIFICANT FINES FOR NON-COMPLIANCE WITH LAWS 
AND REGULATIONS CONCERNING THE PROVISION AND USE OF PRODUCTS AND 
SERVICES 
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Bilaga 4. G3 Performance indicators - Economic 
ECONOMIC 
G3-EC1 DIRECT ECONOMIC VALUE GENERATED AND DISTRIBUTED, INCLUDING 
REVENUES, OPERATING COSTS, EMPLOYEE COMPENSATION, DONATIONS AND 
OTHER COMMUNITY INVESTMENTS, RETAINED EARNINGS, AND PAYMENTS TO 
CAPITAL PROVIDERS AND GOVERNMENTS. 
G3-EC2 FINANCIAL IMPLICATIONS AND OTHER RISKS AND OPPORTUNITIES FOR THE 
ORGANIZATION’S ACTIVITIES DUE TO CLIMATE CHANGE. 
G3-EC3 COVERAGE OF THE ORGANIZATION’S DEFINED BENEFIT PLAN OBLIGATIONS. 
G3-EC4 SIGNIFICANT FINANCIAL ASSISTANCE RECEIVED FROM GOVERNMENT. 
G3-EC5 RANGE OF RATIOS OF STANDARD ENTRY LEVEL WAGE COMPARED TO LOCAL 
MINIMUM WAGE AT SIGNIFICANT LOCATIONS OF OPERATION. 
G3-EC6 POLICY, PRACTICES, AND PROPORTION OF SPENDING ON LOCALLY-BASED 
SUPPLIERS AT SIGNIFICANT LOCATIONS OF OPERATION. 
G3-EC7 PROCEDURES FOR LOCAL HIRING AND PROPORTIONOF SENIOR MANAGEMENT 
HIRED FROM THE LOCAL COMMUNITY AT LOCATIONS OF SIGNIFICANT 
OPERATION. 
G3-EC8 DEVELOPMENT AND IMPACT OF INFRASTRUCTURE INVESTMENTS AND SERVICES 
PROVIDED PRIMARILY FOR PUBLIC BENEFIT THROUGH COMMERCIAL, INKIND, 
OR PRO BONO ENGAGEMENT. 
G3-EC9 UNDERSTANDING AND DESCRIBING SIGNIFICANT INDIRECT ECONOMIC IMPACTS, 
INCLUDING THE EXTENT OF IMPACTS. 
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Bilaga 5. G3 Performance indicators - Environmental 
ENVIRONMENTAL 
G3-EN1 MATERIALS USED BY WEIGHT OR VOLUME. 
G3-EN2 PERCENTAGE OF MATERIALS USED THAT ARE RECYCLED INPUT MATERIALS. 
G3-EN3 DIRECT ENERGY CONSUMPTION BY PRIMARY ENERGY SOURCE. 
G3-EN4 INDIRECT ENERGY CONSUMPTION BY PRIMARY SOURCE. 
G3-EN5 ENERGY SAVED DUE TO CONSERVATION AND EFFICIENCY IMPROVEMENTS. 
G3-EN6 INITIATIVES TO PROVIDE ENERGY-EFFICIENT OR RENEWABLE ENERGY BASED 
PRODUCTS AND SERVICES, AND REDUCTIONS IN ENERGY REQUIREMENTS AS A 
RESULT OF THESE INITIATIVES. 
G3-EN7 INITIATIVES TO REDUCE INDIRECT ENERGY CONSUMPTION AND REDUCTIONS 
ACHIEVED. 
G3-EN8 TOTAL WATER WITHDRAWAL BY SOURCE. 
G3-EN9 WATER SOURCES SIGNIFICANTLY AFFECTED BY WITHDRAWAL OF WATER. 
G3-EN10 PERCENTAGE AND TOTAL VOLUME OF WATER RECYCLED AND REUSED. 
G3-EN11 LOCATION AND SIZE OF LAND OWNED, LEASED, MANAGED IN, OR ADJACENT 
TO, PROTECTED AREAS AND AREAS OF HIGH BIODIVERSITY VALUE OUTSIDE 
PROTECTED AREAS. 
G3-EN12 DESCRIPTION OF SIGNIFICANT IMPACTS OF ACTIVITIES, PRODUCTS, AND 
SERVICES ON BIODIVERSITY IN PROTECTED AREAS AND AREAS OF HIGH 
BIODIVERSITY VALUE OUTSIDE PROTECTED AREAS. 
G3-EN13 HABITATS PROTECTED OR RESTORED. 
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G3-EN14 STRATEGIES, CURRENT ACTIONS, AND FUTURE PLANS FOR MANAGING 
IMPACTS ON BIODIVERSITY. 
G3-EN15 NUMBER OF IUCN RED LIST SPECIES AND NATIONAL CONSERVATION LIST 
SPECIES WITH HABITATS IN AREAS AFFECTED BY OPERATIONS, BY LEVEL OF 
EXTINCTION RISK. 
G3-EN16 TOTAL DIRECT AND INDIRECT GREENHOUSE GAS EMISSIONS BY WEIGHT. 
G3-EN17 OTHER RELEVANT INDIRECT GREENHOUSE GAS EMISSIONS BY WEIGHT. 
G3-EN18 INITIATIVES TO REDUCE GREENHOUSE GAS EMISSIONS AND REDUCTIONS 
ACHIEVED. 
G3-EN19 EMISSIONS OF OZONE-DEPLETING SUBSTANCES BY WEIGHT. 
G3-EN20 NO, SO, AND OTHER SIGNIFICANT AIR EMISSIONS BY TYPE AND WEIGHT. 
G3-EN21 TOTAL WATER DISCHARGE BY QUALITY AND DESTINATION. 
G3-EN22 TOTAL WEIGHT OF WASTE BY TYPE AND DISPOSAL METHOD. 
G3-EN23 TOTAL NUMBER AND VOLUME OF SIGNIFICANT SPILLS. 
G3-EN24 WEIGHT OF TRANSPORTED, IMPORTED, EXPORTED, OR TREATED WASTE 
DEEMED HAZARDOUS UNDER THE TERMS OF THE BASEL CONVENTION ANNEX 
I, II, III, AND VIII, AND PERCENTAGE OF TRANSPORTED WASTE SHIPPED 
INTERNATIONALLY. 
G3-EN25 IDENTITY, SIZE, PROTECTED STATUS, AND BIODIVERSITY VALUE OF WATER 
BODIES AND RELATED HABITATS SIGNIFICANTLY AFFECTED BY THE 
REPORTING ORGANIZATION’S DISCHARGES OF WATER AND RUNOFF. 
G3-EN26 INITIATIVES TO MITIGATE ENVIRONMENTAL IMPACTS OF PRODUCTS AND 
SERVICES, AND EXTENT OF IMPACT MITIGATION. 
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G3-EN27 PERCENTAGE OF PRODUCTS SOLD AND THEIR PACKAGING MATERIALS THAT 
ARE RECLAIMED BY CATEGORY. 
G3-EN28 MONETARY VALUE OF SIGNIFICANT FINES AND TOTAL NUMBER OF NON-
MONETARY SANCTIONS FOR NONCOMPLIANCE WITH ENVIRONMENTAL LAWS 
AND REGULATIONS. 
G3-EN29 SIGNIFICANT ENVIRONMENTAL IMPACTS OF TRANSPORTING PRODUCTS AND 
OTHER GOODS AND MATERIALS USED FOR THE ORGANIZATION’S OPERATIONS, 
AND TRANSPORTING MEMBERS OF THE WORKFORCE. 
G3-EN30 TOTAL ENVIRONMENTAL PROTECTION EXPENDITURES AND INVESTMENTS BY 
TYPE. 
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Bilaga 6. G3 Performance indicators - Social 
SOCIAL 
SUB-CATEGORY: LABOR PRACTICES AND DECENT WORK PERFORMANCE INDICATORS 
G3-LA1 TOTAL WORKFORCE BY EMPLOYMENT TYPE, EMPLOYMENT CONTRACT, AND 
REGION. 
G3-LA2 TOTAL NUMBER AND RATE OF EMPLOYEE TURNOVER BY AGE GROUP, GENDER, 
AND REGION. 
G3-LA3 BENEFITS PROVIDED TO FULL-TIME EMPLOYEES THAT ARE NOT PROVIDED TO 
TEMPORARY OR PART-TIME EMPLOYEES, BY MAJOR OPERATIONS. 
G3-LA4 PERCENTAGE OF EMPLOYEES COVERED BY 
COLLECTIVE BARGAINING AGREEMENTS. 
G3-LA5 MINIMUM NOTICE PERIOD(S) REGARDING OPERATIONAL CHANGES, INCLUDING 
WHETHER IT IS SPECIFIED IN COLLECTIVE AGREEMENTS. 
G3-LA6 PERCENTAGE OF TOTAL WORKFORCE REPRESENTED IN FORMAL JOINT 
MANAGEMENT–WORKER HEALTH AND SAFETY COMMITTEES THAT HELP 
MONITOR AND ADVISE ON OCCUPATIONAL HEALTH AND SAFETY PROGRAMS. 
G3-LA7 RATES OF INJURY, OCCUPATIONAL DISEASES, LOST DAYS, AND ABSENTEEISM, 
AND NUMBER OF WORKRELATED FATALITIES BY REGION. 
G3-LA8 EDUCATION, TRAINING, COUNSELING, PREVENTION, AND RISK-CONTROL 
PROGRAMS IN PLACE TO ASSIST WORKFORCE MEMBERS, THEIR FAMILIES, OR 
COMMUNITY MEMBERS REGARDING SERIOUS DISEASES. 
G3-LA9 HEALTH AND SAFETY TOPICS COVERED IN FORMAL AGREEMENTS WITH TRADE 
UNIONS. 
G3-LA10 AVERAGE HOURS OF TRAINING PER YEAR PER EMPLOYEE BY EMPLOYEE 
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CATEGORY. 
G3-LA11 PROGRAMS FOR SKILLS MANAGEMENT AND LIFELONG LEARNING THAT 
SUPPORT THE CONTINUED EMPLOYABILITY OF EMPLOYEES AND ASSIST THEM 
IN MANAGING CAREER ENDINGS. 
G3-LA12 PERCENTAGE OF EMPLOYEES RECEIVING REGULAR PERFORMANCE AND 
CAREER DEVELOPMENT REVIEWS. 
G3-LA13 COMPOSITION OF GOVERNANCE BODIES AND BREAKDOWN OF EMPLOYEES PER 
CATEGORY ACCORDING TO GENDER, AGE GROUP, MINORITY GROUP 
MEMBERSHIP, AND OTHER INDICATORS OF DIVERSITY. 
G3-LA14 RATIO OF BASIC SALARY OF MEN TO WOMEN BY EMPLOYEE CATEGORY. 
SUB-CATEGORY: HUMAN RIGHTS PERFORMANCE INDICATORS 
G3-HR1 PERCENTAGE AND TOTAL NUMBER OF SIGNIFICANT INVESTMENT 
AGREEMENTS THAT INCLUDE HUMAN RIGHTS CLAUSES OR THAT HAVE 
UNDERGONE HUMAN RIGHTS SCREENING. 
G3-HR2 PERCENTAGE OF SIGNIFICANT SUPPLIERS AND CONTRACTORS THAT HAVE 
UNDERGONE SCREENING ON HUMAN RIGHTS AND ACTIONS TAKEN. 
G3-HR3 TOTAL HOURS OF EMPLOYEE TRAINING ON POLICIES AND PROCEDURES 
CONCERNING ASPECTS OF HUMAN RIGHTS THAT ARE RELEVANT TO 
OPERATIONS, INCLUDING THE PERCENTAGE OF EMPLOYEES TRAINED. 
G3-HR4 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF DISCRIMINATION AND ACTIONS TAKEN. 
G3-HR5 OPERATIONS IDENTIFIED IN WHICH THE RIGHT TO EXERCISE FREEDOM OF 
ASSOCIATION AND COLLECTIVE BARGAINING MAY BE AT SIGNIFICANT RISK, 
AND ACTIONS TAKEN TO SUPPORT THESE RIGHTS. 
G3-HR6 OPERATIONS IDENTIFIED AS HAVING SIGNIFICANT RISK FOR INCIDENTS OF 
CHILD LABOR, AND MEASURES TAKEN TO CONTRIBUTE TO THE ELIMINATION 
OF CHILD LABOR. 
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G3-HR7 OPERATIONS IDENTIFIED AS HAVING SIGNIFICANT RISK FOR INCIDENTS OF 
FORCED OR COMPULSORY LABOR, AND MEASURES TO CONTRIBUTE TO THE 
ELIMINATION OF FORCED OR COMPULSORY LABOR. 
G3-HR8 PERCENTAGE OF SECURITY PERSONNEL TRAINED IN THE ORGANIZATION’S 
POLICIES OR PROCEDURES CONCERNING ASPECTS OF HUMAN RIGHTS THAT 
ARE RELEVANT TO OPERATIONS. 
G3-HR9 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF VIOLATIONS INVOLVING RIGHTS OF 
INDIGENOUS PEOPLE AND ACTIONS TAKEN. 
SUB-CATEGORY: SOCIETY PERFORMANCE INDICATORS 
G3-SO1 NATURE, SCOPE, AND EFFECTIVENESS OF ANY PROGRAMS AND PRACTICES 
THAT ASSESS AND MANAGE THE IMPACTS OF OPERATIONS ON COMMUNITIES, 
INCLUDING ENTERING, OPERATING, AND EXITING. 
G3-SO2 PERCENTAGE AND TOTAL NUMBER OF BUSINESS UNITS ANALYZED FOR RISKS 
RELATED TO CORRUPTION. 
G3-SO3 PERCENTAGE OF EMPLOYEES TRAINED IN ORGANIZATION’S ANTI-CORRUPTION 
POLICIES AND PROCEDURES. 
G3-SO4 ACTIONS TAKEN IN RESPONSE TO INCIDENTS OF CORRUPTION. 
G3-SO5 PUBLIC POLICY POSITIONS AND PARTICIPATION IN PUBLIC POLICY 
DEVELOPMENT AND LOBBYING. 
G3-SO6 TOTAL VALUE OF FINANCIAL AND IN-KIND CONTRIBUTIONS TO POLITICAL 
PARTIES, POLITICIANS, AND RELATED INSTITUTIONS BY COUNTRY. 
G3-SO7 TOTAL NUMBER OF LEGAL ACTIONS FOR ANTICOMPETITIVE BEHAVIOR, ANTI-
TRUST, AND MONOPOLY PRACTICES AND THEIR OUTCOMES. 
G3-SO8 MONETARY VALUE OF SIGNIFICANT FINES AND TOTAL NUMBER OF NON-
MONETARY SANCTIONS FOR NONCOMPLIANCE WITH LAWS AND REGULATIONS. 
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SUB-CATEGORY: PRODUCT RESPONSIBILITY PERFORMANCE INDICATORS 
G3-PR1 LIFE CYCLE STAGES IN WHICH HEALTH AND SAFETYIMPACTS OF PRODUCTS 
AND SERVICES AREASSESSED FOR IMPROVEMENT, AND PERCENTAGE OF 
SIGNIFICANT PRODUCTS AND SERVICES CATEGORIES SUBJECT TO SUCH 
PROCEDURES. 
G3-PR2 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF NON-COMPLIANCE WITH REGULATIONS AND 
VOLUNTARY CODES CONCERNING HEALTH AND SAFETY IMPACTS OF 
PRODUCTS AND SERVICES DURING THEIR LIFE CYCLE, BY TYPE OF OUTCOMES. 
G3-PR3 TYPE OF PRODUCT AND SERVICE INFORMATION REQUIRED BY PROCEDURES, 
AND PERCENTAGE OF SIGNIFICANT PRODUCTS AND SERVICES SUBJECT TO 
SUCH INFORMATION REQUIREMENTS. 
G3-PR4 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF NON-COMPLIANCE WITH REGULATIONS AND 
VOLUNTARY CODES CONCERNING PRODUCT AND SERVICE INFORMATION AND 
LABELING, BY TYPE OF OUTCOMES. 
G3-PR5 PRACTICES RELATED TO CUSTOMER SATISFACTION, INCLUDING RESULTS OF 
SURVEYS MEASURING CUSTOMER SATISFACTION. 
G3-PR6 PROGRAMS FOR ADHERENCE TO LAWS, STANDARDS, AND VOLUNTARY CODES 
RELATED TO MARKETING COMMUNICATIONS, INCLUDING ADVERTISING, 
PROMOTION, AND SPONSORSHIP. 
G3-PR7 TOTAL NUMBER OF INCIDENTS OF NON-COMPLIANCE WITH REGULATIONS AND 
VOLUNTARY CODES CONCERNING MARKETING COMMUNICATIONS, INCLUDING 
ADVERTISING, PROMOTION, AND SPONSORSHIP BY TYPE OF OUTCOMES. 
G3-PR8 TOTAL NUMBER OF SUBSTANTIATED COMPLAINTS REGARDING BREACHES OF 
CUSTOMER PRIVACY AND LOSSES OF CUSTOMER DATA. 
G3-PR9 MONETARY VALUE OF SIGNIFICANT FINES FOR NONCOMPLIANCE WITH LAWS 
AND REGULATIONS CONCERNING THE PROVISION AND USE OF PRODUCTS AND 
SERVICES. 
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Bilaga 7. Företagslista 
Företag GRI 
2013 
GRI 
2015 
Bortfall (Ingen 
GRI rapport) 
Bortfall (Saknar data, eller 
extremvärden som påverkar 
regressionsanalysen) 
AAK X X   
ABB Ltd X X   
Ahlsell   X  
Alfa Laval X X   
ASSA ABLOY X X   
AstraZeneca   X  
Atlas Copco X X   
Attendo   X  
Autoliv SDB   X  
Axfood X X   
Axis  X   
Betsson   X  
BillerudKorsnäs X X   
Boliden X X   
Bravida Holding    X 
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Com Hem Holding  X   
Dometic Group   X  
Electrolux  X   
Elekta   X  
Ericsson  X   
Fingerprint   X  
Getinge   X  
Hennes & Mauritz X X   
Hexagon   X  
Hexpol X X   
Holmen X X   
Husqvarna X X   
ICA Gruppen X X   
Indutrade   X  
Kindred Group   X  
Lifco   X  
Loomis X X   
Lundin Mining  X   
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Lundin Petroleum  X   
Millicom int.    X 
Modern Times Group X X   
NCC  X   
NetEnt   X  
NIBE Industrier X X   
Nobia X X   
Peab X X   
SAAB  X   
Sandvik X X   
SCA X X   
Securitas  X   
Skanska   X  
SKF X X   
SSAB X X   
Stora Enso X X   
SWECO   X  
Swedish Match    X 
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Swedish orphan 
biovitrum 
X X   
Tele2    X 
Telia Company X X   
Thule group   X  
Volvo X X   
ÅF X X   
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Bilaga 8. Histogram – Tobin’s Q 2013 
 
Bilaga 9. Scatterplot – Tobin’s Q 2013 
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Bilaga 10. Histogram – Avkastning på totalt kapital 2013 
 
Bilaga 11. Scatterplot – Avkastning på totalt kapital 
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Bilaga 12. Histogram – Tobin’s Q 2015 
 
Bilaga 13. Scatterplot Tobin’s Q 2015 
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Bilaga 14. Histogram – Avkastning på totalt kapital 2015 
 
Bilaga 15. Scatterplot – Avkastning på totalt kapital 2015 
 
